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Schreiben an unsere

Anteilinhaber
]

Sehr geehrte Anteilinhaber,

Die Volatilitit bleibt angesichts von Anzeichen fiir einen Konjunkturaufschwung
Die Aktienmirkte in den Vereinigten Staaten und international generierten im
sechsmonatigen Berichtszeitraum zum 30. April eine betrichtliche Volatilitit. In den
USA hatten die Anleger zu beurteilen, ob das Wirtschaftswachstum 2014 die
Marktniveaus stiitzen wiirde, die durch mehrfache Bewertungsaufschlage 2013 erreicht
worden waren, wihrend der strenge Winter zu einer Abkiihlung bei
Verbraucherausgaben und Immobilien fithrte. Anleger kidmpften auch mit der
Ungewissheit in Bezug auf das Timing kiinftiger Mafinahmen der US-Notenbank (Fed)
zur Reduzierung ihrer Konjunkturanreize. Im Ausland trugen Russlands Annektierung
der Krim und das miflige Wirtschaftswachstum in China ebenfalls zur Marktvolatilitit
bei. Aber eine Kombination ermutigender US-Konjunkturindikatoren, wie z. B. der
anziehende Arbeitsmarkt, stitzte die Anlegerstimmung. Im  sechsmonatigen
Berichtszeitraum stieg der S&P 500 Index um 8,36 % und erreichte ein Rekordhoch von
1890,90; der MSCI ACWTI Index ex USA erzielte indessen eine Rendite von 3,12 %.
Gemessen am MSCI Emerging Markets Index blieben Schwellenlinderaktien mit einer
Rendite von -2,87 % hinter beiden Indizes zuriick.

Wachstumsschock erschiittert Aktien

Das vielleicht dramatischste Ereignis im Berichtszeitraum war der so genannte
»~Wachstumsschock®, der in den ersten vier Monaten von 2014 eintrat. Bel
Wachstumsschocks schrecken Anleger vor Aktien mit hohem Wachstum zuriick und
16sen entweder ihre Aktienpositionen auf oder stiirzen sich beispielsweise auf defensive
Aktien von Unternehmen aus dem Konsumgiiterbereich wie Wal-Mart Stores, Inc. und
»alten“ Technologieunternehmen wie Microsoft Corp. oder International Business
Machines Corp. Anleger favorisieren dann gegebenenfalls auch bestimmte
Pharmaunternehmen. Beim letzten Wachstumsschock beispielsweise generierten die
defensiven Aktien Wal-Mart und Johnson & Johnson Gewinne. Gleichzeitig fielen der
NYSE Arca Biotechnology Index, der sich aus Wachstumsunternehmen aus dem
Biotechnologiesektor zusammensetzt, und der PowerShares Nasdaq Internet Portfolio
Exchange Traded Fund, der sich aus Internet-Wachstumsunternehmen zusammensetzt,
um mehr als 19 %. Auf thren Hochststinden hatten der Arca Biotechnology Index und
das Nasdaq Internet Portfolio KGVs von 27,4 bzw. 33 auf 12-Monatssicht. Bis zum Ende
des Berichtszeitraums fielen diese KGVs auf 20,6 bzw. 27,8.

Wir bleiben dabei, dass Anleger, die in den ersten vier Monaten dieses Jahres vor Aktien
mit hohem Wachstum zuriickschreckten, die Fihigkeit dieser Wachstumsunternehmen
{ibersahen, ihre Gewinne und Umsitze rasant zu steigern. Ein Uberblick iber Cloud
Computing, einer der wichtigsten Wachstumstrends in der Technologie, verdeutlicht
dieses Konzept. Unternehmen haben traditionell Datenbanken, Server und andere
technische Anlagen in ihren eigenen Riumen unterhalten. Dabei trugen die
Unternehmen die Kosten fiir die Lagerung ihrer technischen Anlagen sowie die Kosten
fir den Zeitaufwand von Fiihrungskriften und Mitarbeitern, um die technischen
Anlagen am Laufen zu halten: Diese Ressourcen kénnten besser mit Fokus auf Kunden,
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Produktentwicklung, Vermarktung und andere Funktionen eingesetzt werden, die
Impulsgeber fiir das Geschift sind. Beim Cloud Computing iibernehmen die Anbieter
die Aufgabe der Lagerung und Instandhaltung der Technik, auf die Kunden iiber das
Internet zugreifen. Durch die Nutzung von Cloud Computing eliminieren
Unternehmen viele der Kosten, die mit der herkémmlichen betriebsinternen Technik
verbunden sind. Dies kann zu einer Reduzierung der Technikkosten um 30-40 % fiihren.
Cloud Computing hat deshalb rasant zugenommen, weil Unternehmen nach einer
Reduzierung ihrer Technikkosten streben. Wir schitzen, dass von den rund
260 Mrd. USD, die jihrlich fiir Unternehmenstechnik ausgegeben werden, derzeit 3,5 %
auf die Technologien von Cloud Computing entfallen. Wir rechnen damit, dass
Unternehmen bis 2025 insgesamt 350 Mrd. USD ausgeben werden und dass auf Anbieter
von Cloud-Computing-Technologien und -Dienstleistungen ca. 46 % dieses Betrags
entfallen werden. Dabei werden sie traditionellen Anbietern von betriebsinterner
Technik Marktanteile wegnehmen.

Folglich sind wir iiberzeugt, dass Anbieter von betriebsinterner Technik wahrscheinlich
einen Riickgang ihrer Umsitze und Gewinne erleben werden, wenn sie Marktanteile an
Cloud-Anbieter verlieren. Die Technologiebranche steht vor einem Wendepunkt, wo
sich das Wachstum und der Umfang des Cloud Computing zunehmend negativ auf die
Fihigkeit von Anbietern traditioneller IT auswirkt, ihr Geschift und ihre
Gewinnspannen auszubauen. Obwohl viele der traditionellen Anbieter zu niedrigen
KGVs gehandelt werden, sind wir deshalb vorsichtig in Bezug auf die Gruppe als Ganzes
und sind der Meinung, dass viele dieser Unternehmen keine attraktiven Anlagen
darstellen. Umgekehrt werden Cloud-Anbieter ein rasches Gewinnwachstum erleben,
und wir sind {iberzeugt, dass einige - insbesondere diejenigen, die die neuen Anfiihrer
dieser Welle der Technologieinnovation werden - hervorragende Anlagen sein werden,
da ihr Umsatz- und Gewinnwachstum in den nichsten Jahren ihre hoheren
Bewertungen ,rechtfertigt.

Der Trend, dass neue Produkte oder Technologien iltere Produkte an die Wand
dringen, trifft nicht nur auf Cloud Computing zu. Das Online-Geschift gewinnt zum
Beispiel schnell Marktanteile von traditionellen Anbietern, Video-Streaming ersetzt
DVDs, Online-Medien und -Recherchen ersetzen die Werbung in Magazinen und
Zeitungen, und fiihrende Biotechnologie-Unternehmen produzieren neue
Medikamente, die iltere Behandlungsmethoden ersetzen. Dies ist die Art von
dynamischem Wandel innerhalb von Branchen, die von Algers Anlagephilosophie und
-verfahren seit unserer Griindung vor 50 Jahren als Chance fiir Anleger erachtet wird.

Wachstumsschocks sind ganz normal. In der Tat haben wir ithn den letzten Jahren
dhnliche Markteinbriiche in Bezug auf Vertrauen und Stimmung erlebt. In jedem Fall
waren die Schocks nur voriibergehender Natur, und da die Anleger wieder Vertrauen in
die Stirke der US-Wirtschaft und in die Fundamentaldaten von Unternehmen gefasst
haben, konzentrieren sie sich auch wieder auf Unternehmen mit dem stirksten Potenzial
fir das kiinftige Ertragswachstum und fundamentale Geschiftsgelegenheiten. Unserer
Meinung nach erklirt dies, warum Aktien von Unternehmen mit hohem Wachstum in
den sechs- und neunmonatigen Zeitriumen nach den Wachstumsschocks von 2012 und
2013 (siche nachstehende Tabelle) besser als der breite Markt und Unternehmen mit
geringem Wachstum abgeschnitten haben.
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Unternehmen mit hohem Wachstum haben in den Monaten nach Wachstumsschocks besser als der S&P
500 Index und andere Unternehmen abgeschnitten.

6-monatige | 9-monatige 6-monatige | 9-monatige

Performance | Performance Performance | Performance
Wertent-
nach nach - nach nach
wicklung (%)| Wachstums- | Wachstums- (%) 9 | Wachstums- | Wachstums-
schocks schocks ° schocks schocks
(in %) (in %) (in %) (in %)

S&P 500 (SPX) -9 10 18

Unternehmen mit hohem Wachstum

Cloud -12 17 37 3 27 39
Biotechnologie 1 31 61 -10 37 46
Tech Growth -25 5 35 -15 44 70
Verbraucher -10 5 16 -5 28 41
Unternehmen mit langsamen Wachstum

Alte Technologien -1 3 6 -6 11 14
Verbraucher -2 8 11 -3 7 7
Pharmazeutische

Produkte -4 13 21 -6 7 12

Quelle: Thomson Reuters FactSet!

Fed-Beobachter sorgen fiir Marktvolatilitit

Ungewissheit iiber das Timing der US-Notenbank (Fed) zur Reduzierung ihrer
Konjunkturanreize trug ebenfalls zur Marktvolatilitit bei. Allgemein rechnen viele
Anleger damit, dass die Fed ihre Anleihenkiufe bzw. ihre quantitative Lockerung
gegen Ende 2014 beenden und den Leitzins im nichsten Jahr anheben wird. Mit
jeder Meldung ermutigender Wirtschaftsdaten im Berichtszeitraum wuchs jedoch die
Sorge der Anleger, dass die Zentralbank ihre Konjunkturanreize frither als erwartet
beenden konnte. Aus unserer Sicht bestand im Berichtszeitraum aber kein Anlass
zur Sorge, dass die Fed ihr Tempo fiir die Beendigung ihrer Konjunkturanreize
beschleunigen kénnte. Die Marktzinsen bleiben unter den Stinden von Juni 2012
oder unverindert, und wir sind iiberzeugt, dass die Wirtschaft noch Spielraum fiir
Wachstum hat, auch wenn sie schon erhebliche Fortschritte gemacht hat. Wichtige
Konjunkturindikatoren wie Arbeitsplitze und Inflation befinden sich noch nicht in
der Nihe fritherer zyklischer Hochs, und das US-Wirtschaftswachstum ist stirker als
in vielen anderen Teilen der Welt.

Die Ukraine wird zum geopolitischen Hotspot

Als Russland Mitte Mirz die Krim-Region der Ukraine annektierte, sorgte auch die
Geopolitik fiir Marktvolatilitit. Die Aktion stiefd auf starke Kritik seitens der USA
und der Europiischen Union, die beide Schritt fiir Schritt die Sanktionen gegen
Russland erhohten. Indessen strichen westliche Banken ihre Kreditlinien fiir das
Land. Im April verschlechterten sich die Bedingungen weiter; pro-russische
Separatisten nahmen den Sitz der Regionalregierung in Luhansk in der &stlichen
Ukraine ein, und die Proteste eskalierten. Da die Krise sich hinzog, senkten die
meisten Analysten ihre bereits bescheidenen Prognosen fiir das russische
Wirtschaftswachstum, und auslindische Investoren zogen ihre Gelder aus dem Land

! Zur Zusammenstellung der Daten in der Tabelle haben wir die gréten Marktriickgéange in jedem der
letzten beiden Jahre beriicksichtigt. Wir definierten Schocks als den Zeitraum vom Beginn eines
Marktriickgangs bis zu einer Bodenbildung. Der 2012er Wachstumsschock hielt vom 1. Mai bis zum
5. Juni an. Der 2013er Wachstumsschock hielt vom 22. Mai bis zum 25. Juni an.



ab. Der russische Rubel wurde schwicher und veranlasste die russische Zentralbank
zu einer Zinserhohung um 150 Basispunkte. Russland und die Ukraine sind nur
begrenzt Handelspartner der USA. Auf sie entfallen nur 13 Mrd. USD der jihrlichen
Exporte und 27,9 Mrd. USD der Importe, was es unserem Land erschwert, Druck
durch wirtschaftliche Sanktionen auszuiiben. Europa ist jedoch enger mit den beiden
Lindern verbunden und kann Sanktionen deshalb wirkungsvoller anwenden. Die
USA konnte einen langfristigen Vorteil aus der Krise ziehen, wenn sich Europa, das
mehr als 30 % seines Gases aus Russland bezieht, sich zwecks Lieferung von
Energierohstoffen an die USA wendet, was unseren bereits kriftigen Aufschwung
auf dem Energiesektor unterstiitzen konnte.

Chinas Wachstum schwichelt

Das rasante Wachstum der chinesischen Wirtschaft in den letzten Jahren galt als
wichtige  Triebfeder fir das Wachstum der  Weltwirtschaft.  Das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) des Landes wuchs 2013 mit 7,7 % stirker als erwartet.
Die Daten des ersten Quartals lieflen aber fiir 2014 eine Konjunkturabschwichung
erkennen. Des Weiteren senkte Chinas Nationaler Volkskongress im Mirz das
offizielle Wachstumsziel fiir 2014 auf 7,5 %. Die chinesische Regierung wertete auch
den Renminbi von 6,05 auf 6,22 gegeniiber dem US-Dollar ab. Befiirchtungen im
Hinblick auf Uberkapazititen im Fertigungssektor und Meldungen {iber
Zahlungsausfille oder Beinahe-Ausfille im Schattenbankensystem des Landes
lenkten die Aufmerksamkeit der Anleger auf die Moglichkeit eines
Konjunkturabschwungs. Wir bleiben dabei, dass Chinas fiir 2014 angestrebtes BIP-
Wachstum immer noch beeindruckend ist, insbesondere wenn man beriicksichtigt,
dass die US-Wirtschaft annualisiert im vierten Quartal 2013 nur um 2,6 %
gewachsen ist. Die Abschwichung des chinesischen Wirtschaftswachstums ist also
nicht ganz so negativ zu sehen. In der Vergangenheit fijhrte das
Wirtschaftswachstum des Landes zu einer enormen Nachfrage und hoheren Preisen
fiir Rohstoffe und andere Ressourcen. Eine schwichere chinesische Wirtschaft kann
jedoch den Inflationsdruck in vielen wichtigen Bereichen senken, was wiederum fiir
US-Unternehmen und Verbraucher férderlich wire.

Anlass zu Optimismus

Alger geht davon aus, dass Themen wie Russland und die Ukraine weiter fiir
Marktvolatilitdt sorgen werden, die attraktive Kaufgelegenheiten fiir Aktienanleger
schafft. Wir sind nach wie vor iiberzeugt, dass die Wirtschaft stirker ist als allgemein
angenommen. Die Arbeitslosenrate fiel im Berichtszeitraum von 7,0 % auf 6,3 %,
und die Anzahl der Beschiftigten im Privatsektor erreichte laut Cornerstone Macro
LP ein Rekordhoch von 116,4 Mio. Das letzte Rekordhoch von 116 Mio.
Beschiftigten wurde im  Januar 2008  erreicht.  Gleichzeitig stieg die
Gesamtbeschiftigung im April auf 138,3 Mio., was nur knapp unter dem
Rekordhoch von 138,4 Mio. im Januar 2008 liegt. Stirkere Haushalte in vielen
Lindern und Kommunen signalisieren, dass 6ffentliche Arbeitgeber wieder verstirkt
Einstellungen titigen konnten. Ein anziehender Arbeitsmarkt und kriftige
Aktienmarktgewinne in  den  letzten Jahren  haben indessen  den
Verbrauchervertrauensindex des Conference Board fiir Mirz auf ein Sechsjahreshoch
von 83,9 steigen lassen. Obwohl er im April leicht fiel, befindet er sich mit 82,3
Punkten weiter auf hohem Niveau.

Noch eine andere Kraft unterstiitzt die US-Wirtschaft - eine rasant wachsende
Energiebranche, die von neuen Technologien wie dem hydraulischen Fracking

profitiert. Diese ermdglichen die wirtschaftliche Gewinnung zusitzlicher Ol- und
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Erdgasreserven und kehren einen langen Trend der riickliufigen Férderung von
Energierohstoffen um. Von 1970 bis 2008 ging die amerikanische Olférderung von
9,6 Mio. Barrel pro Tag auf nur noch 5 Mio. zuriick und damit auf den niedrigsten
Stand seit 1949, Seit 2008 ist sie aber kriftig gestiegen und hatte im letzten Jahr
7,4 Mio. Barrel pro Tag erreicht. Die Erdgasproduktion nimmt ebenfalls zu und ist
von 49.454 BCF (Milliarden Kubikfuff) pro Tag in 2005 auf 66.768 BCF in 2013
angestiegen. Wir rechnen damit, dass die inlindischen Ressourcen bei einer
steigenden  Energieproduktion auf dem richtigen Weg sind, um 96 % des
Energiebedarfs im Land bis 2020 zu decken.

Der Anstieg in der Energieproduktion schafft nicht nur Arbeitsplitze: Er senkt auch
die Energiekosten von US-Unternehmen, was zu einer Renaissance des
Fertigungssektors beitrigt. Erst vor kurzem hat die Boston Consulting Group unter
Verweis auf niedrige Energiekosten und einen fehlenden Aufwirtsdruck bei den
Arbeitslohnen die  USA  gleich hinter China auf Platz 2 in puncto
Wettbewerbsfahigkeit des Fertigungssektors gesetzt. Dariiber hinaus verlagern einige
Hersteller ihr operatives Geschift von China in die USA. Beispielsweise plant die
Keer Group, die eine Garnspinnerei in China betreibt, den 218 Mio. USD teuren
Bau einer Fabrik in North Carolina, die 500 Arbeiter beschiftigen wird. Laut
Cornerstone Macro werden ihre Stromkosten nur noch halb so hoch wie jetzt in
China sein. Die Stirke des Fertigungssektors in den USA sollte nicht unterschitzt
werden - laut Statistik des Institute for Supply Management ist im April die
Wirtschaftstitigkeit im verarbeitenden Gewerbe den elften Monat in Folge
gewachsen.

Wir sehen uns auch durch die Erholung in der Eurozone nach der schweren
Staatsschuldenkrise ~ ermutigt. Der Markit-Einkaufsmanagerindex  fiir  das
verarbeitende Gewerbe in der Eurozone kletterte von 53 Punkten im Mirz auf 53,4
im April. Es war der zehnte Monat in Folge, dass der Index iiber der Marke von 50
lag, die Wachstum von Riickgang trennt. Das verarbeitende Gewerbe wuchs in allen
acht vom Index erfassten Lindern. Zwar wachsen die Volkswirtschaften in der
Eurozone nicht schnell, aber sie haben sich eindeutig gesteigert.

Jenseits des Pazifiks kimpft Japans Wirtschaft mit einer kiirzlichen Erhdhung der
Verbrauchssteuer, aber die Bank of Japan setzt ihre aggressive quantitative
Lockerung fort. Die japanische Wirtschaft ist nur etwa ein Drittel so groff wie die
amerikanische, aber ihr quantitatives Lockerungsprogramm gestattet der Bank of
Japan, monatlich rund 68 Mio. USD fiir den Kauf von Anleihen, REITs und
borsengehandelten Fonds auszugeben. Im Vergleich dazu belief sich das US-
Programm in der Spitze auf monatlich 85 Mrd. USD. Das japanische Programm
wird vermutlich zu einer Abwertung des Yen fithren, was dem wiirde
Exportvolumen des Landes zugute kime.

Mit Blick auf die Zukunft

Wir glauben, dass der jiingste Wachstumsschock eine attraktive Gelegenheit fiir
fundamentale, research-orientierte Anleger zum Kauf von Aktien geschaffen hat.
Unsere Analysten und Portfoliomanager arbeiten innerhalb unserer bewihrten,
research-orientierten Anlagestrategie intensiv an der Ermittlung von Unternehmen,
die bestens fiir Wachstum und Fiihrungspositionen in ihrer jeweiligen Branche
positioniert sind und gleichzeitig ihren Aktiondren tberlegene Anlagerenditen
bieten.



Angaben zum Portfolio

Alger International Growth Fund
Der Alger International Growth Fund erzielte im sechsmonatigen Berichtszeitraum
eine Rendite von 0,02 %, verglichen mit 3,12 % im MSCI ACWI Index ex USA.

Wihrend des Berichtszeitraums waren die Sektoren Finanzen und Nicht-
Basiskonsumgiiter am stirksten gewichtet. Die grofite Sektoriibergewichtung
bestand im Bereich Informationstechnologie und die gréfite Sektoruntergewichtung
im  Energiesektor. Die relative ~ Outperformance in den  Sektoren
Telekommunikationsdienstleistungen und Gesundheit leistete den grofiten positiven
Beitrag zur Performance, wihrend sich die Sektoren Finanzen und
Informationstechnologie abtriglich auswirkten.

Spanien, Luxemburg, Kanada und Taiwan lieferten den gréfiten Beitrag zur relativen
Performance, wihrend Hongkong, Siidafrika, Frankreich, Japan und das Vereinigte
Konigreich zu den Lindern gehérten, die die Ergebnisse belasteten.

Die wichtigsten relativen Beitrige kamen unter anderem von Altice SA; Meda AB
Class A; Shire PLC; und Valeant Pharmaceuticals International, Inc. Auch Let's
Gowes, ein spanischer Betreiber von WiFi-Netzwerken fiir Stadtverwaltungen und
Verkehrsbehorden weltweit, trug positiv zur Performance bei. Im ersten Quartal
2014 meldete das Unternehmen ein kriftiges Gewinnwachstum und einen
ermutigenden Wachstumsausblick fiir 2014 fiir seine Betriebe auflerhalb Spaniens.

Dagegen belasteten Blinkx plc; Japan Display, Inc; Global Logistic Properties
Limited; ASOS PLC.; und Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc. Die im
Vereinigten Komgrelch ansissige Firma Blinkx ist ein Online-Medienunternehmen.
Dessen Aktienperformance wurde im ersten Quartal durch einen negativen Blog-
Beitrag beeintrichtigt, der einige Aspekte des Geschiftsmodells des Unternehmens
in Frage stellte.

Alger Mid Cap Growth Fund
Der Alger Mid Cap Growth Fund erzielte im sechsmonatigen Berichtszeitraum eine
Rendite von 4,90 %, verglichen mit 6,04 % im Russell Midcap Growth Index.

Wihrend des Berichtszeitraums waren die Sektoren Nicht-Basiskonsumgiiter und
Informationstechnologie am stirksten gewichtet. Die grofite Sektoriibergewichtung
bestand im Bereich Nicht-Basiskonsumgiiter und die grofite Sektoruntergewichtung
bei Basiskonsumgiitern. Die relative Outperformance in den Sektoren Industrie und
Informationstechnologie leistete den grofiten positiven Beitrag zur Performance,
wihrend sich die Sektoren Gesundheitswesen und Nicht-Basiskonsumgiiter
abtriglich auf die Ergebnisse auswirkten.

Die wichtigsten relativen Beitrige kamen unter anderem von MGM Resorts
International; NXP Semiconductors NV; Kate Spade & Co; Idenix Pharmaceuticals
Inc.; und Beam Suntory, Inc. Die Aktie von NXP profitierte davon, dass die Anleger
nach der Sicherheitsverletzung in den Kreditkartenzahlungssystemen fiir Target-
Liden mit einer steigenden Nachfrage nach den Halbleitern des Unternehmens
rechneten. NXP stellc uw.a. Halbleiterchips her, die zur Sicherung von
Zahlungssystemen im Einzelhandel eingesetzt werden.

Dagegen belasteten Chipotle Mexican Grill, Inc.; Nimble Storage, Inc.; Lions Gate
Entertainment Corp.; Cornerstone Ondemand, Inc.; und Pharmacyclics, Inc. Die
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Aktie von Lions Gate Entertainment verzeichnete gegen Ende des Berichtszeitraums
eine Underperformance, nachdem die Einspielergebnisse nach der Veroffentlichung
des Films Divergent enttduschten. Das Unternehmen produziert Spielfilme und
andere Unterhaltungsprodukte.

Wihrend des Berichtszeitraums kaufte der Teilfonds Optionen, um sich gegen
Risiken im Zusammenhang mit Sektoren und einzelnen Positionen abzusichern. Er
schrieb auch Optionen, um zusitzliches Einkommen zu generieren. Das durch den
Kauf und das Schreiben von Optionen erzielte Nettoergebnis wirkte sich positiv auf
die Performance aus.

Alger Small Cap Growth Fund

Der Alger Small Cap Growth Fund erzielte im sechsmonatigen Berichtszeitraum
eine Rendite von -3,45% im sechsmonatigen Berichtszeitraum, verglichen mit
1,27 % im Russell 2000 Growth Index.

Wihrend des Berichtszeitraums waren die Sektoren Informationstechnologie und
Gesundheit am stirksten gewichtet. Die grofite Sektoriibergewichtung bestand im
Bereich Nicht-Basiskonsumgiiter und die grofite Sektoruntergewichtung bei
Basiskonsumgiitern. Die relative Outperformance in den Sektoren Rohstoffe und
Telekommunikationsdienstleistungen leistete den grofiten positiven Beitrag zur
Performance, wihrend sich die Sektoren Informationstechnologie und Nicht-
Basiskonsumgiiter abtriglich auf die Ergebnisse auswirkten.

Die wichtigsten relativen Beitrige kamen unter anderem von Intercept
Pharmaceuticals, Inc.; Kate Spade & Co; ARRIS Group, Inc.; Synageva BioPharma
Corp.; und Jones Lang LaSalle, Inc. Weitere positive Performancebeitrige kamen
von Aktien des Biotechnologieunternehmens Intercept Pharmaceuticals, Inc. Das
Unternehmen entwickelt Medikamente fiir verschiedene Lebererkrankungen. Die
Aktie legte kriftig zu, als das Unternehmen positive Daten aus einer Studie zur
Behandlung von nicht-alkoholischer Steatohepatitis bekannt gab. Dabei handelt es
sich um einen in den USA weit verbreiteten Typ der Leberzirrhose.

Dagegen belasteten Textura Corp.; Endologix, Inc.; Puma Biotechnology, Inc.; The
ExOne Co.; und DSW, Inc., Cl. A. Im Sektor Gesundheitswesen produziert und
vermarktet Endologix ein Produkt zur Behandlung von Bauchaortenaneurysmen,
eine Haupttodesursache in den USA. Die Prognosen des Unternehmens lagen unter
den Erwartungen. Es informierte iiber Verzogerungen bei der Einfilhrung eines
neuen Implantationswerkzeugs im Zusammenhang mit seinem Produkt und einem
klinischen Versuch. Ferner teilte es mit, dass bestimmte Hilfsmittel, die bei der
Durchfiihrung des Versuchs behilflich sein sollten, ausgelassen wurden.

Wie immer sind wir darum bemiiht, nachhaltig {iberlegene Anlageergebnisse fiir Sie,
unsere Anteilinhaber, zu erzielen. Wir danken Thnen fiir Thr Vertrauen in Alger.
Mit freundlichen Griflen

DALy

Daniel C. Chung, CFA
Chief Investment Officer
Fred Alger Management, Inc.




Die Direktanlage in einen Index ist nicht méglich. Bei der Wertentwicklung des Index
werden Abziige auf Grund von Gebithren, Aufwendungen oder Steuern nicht

beriicksichtigt.

Dieser Bericht sowie der darin enthaltene Finanzabschluss werden zur allgemeinen
Information der Anteilinhaber der Teilfonds vorgelegt. Die Weitergabe dieses Berichts
an potenzielle Fondsanleger ist nur zulissig, wenn vorab oder gemeinsam mit diesem
Bericht ein giltiger Fondsprospekt ausgehidndigt wird. Die Fondsrendite stellt die
Rendite im sechsmonatigen Berichtszeitraum von Klasse-A-Anteilen vor Abzug von
Ausgabeaufschligen dar und geht von einer Wiederanlage der Dividenden oder
Ausschiittungen aus.

Die Angaben zur Wertentwicklung beziechen sich auf friihere
Wertentwicklungen und kdénnen weder als Hinweis auf, noch als Garantie fiir
zukiinftige Ergebnisse herangezogen werden.

Die durchschnittlichen Wertentwicklungen konnen auf den folgenden Seiten
eingesechen werden. Da Rendite und Wert einer Fondsanlage Schwankungen
unterworfen sind, liegen die Anteile eines Anlegers bei Riicknahme méglicherweise
iiber oder unter deren urspriinglichen Wert. Die aktuelle Wertentwicklung kann
von der angegebenen Wertentwicklung abweichen. Die derzeitige Wertentwicklung
zum Ende des jeweiligen Vormonats finden Sie online unter www.alger.com. Eine
telefonische Abfrage unter 001 800 992 3863 ist ebenfalls méglich.

Die in diesem Bericht dargelegten Meinungen wund Ansichten der
Verwaltungsgesellschaft der Teilfonds datieren zum Verfassungszeitpunkt der
Mitteilung an die Anteilinhaber und kénnen sich im Anschluss daran jederzeit indern.
Es gibt keine Garantie dafiir, dass die Annahmen, die die Grundlage fiir die hierin
geduflerten Meinungen bilden, richtig sind oder eintreffen. Vielmehr stammen die
Informationen, die die Grundlage fiir diese Annahmen darstellen, aus Quellen, die wir
fiir verlasslich halten. Eine Garantie dafiir, dass diese Informationen richtig sind, gibt
es jedoch nicht. Wertpapiere, die genannt werden, gleich, ob sie von einem Teilfonds
gehalten werden oder aus anderen Griinden, werden im Zusammenhang mit einem
Gesamtportfolio von Wertpapieren gesehen. Demzufolge sollten diesbeziigliche
Hinweise nicht als Kauf- oder Verkaufsempfehlung oder -angebot fiir ein Wertpapier
betrachtet werden. Die Aufnahme solcher Wertpapiere in einen Teilfonds und
Transaktionen mit solchen Wertpapieren finden aus einer Vielfalt von Griinden statt,
u.a. als Reaktion auf den Cashflow oder die Aufnahme in eine Benchmark oder aus
Griinden der Risikokontrolle. Der Hinweis auf ein spezielles Wertpapier sollte in
diesem Zusammenhang verstanden werden und nicht dahingehend, dass das
Wertpapier ein wesentlicher Bestand eines Teilfonds ist. Eine vollstindige Auflistung
der Portfoliobestinde zum 30. April 2014 finden Sie in der Vermdgensaufstellung in
diesem Bericht. Wertpapiere, die im Schreiben an unsere Anteilinhaber erwihnt
werden, aber in der Vermogensaufstellung nicht aufgefiihrt sind, kénnen von den
Teilfonds im sechsmonatigen Berichtszeitraum gehalten worden sein.

Ein Wort zum Risiko

Anlagen am Aktienmarkt sind mit Gewinnen und Verlusten verbunden und eignen
sich eventuell nicht fiir jeden Anleger. Wachstumsaktien sind in der Regel volatiler als
andere Aktien, da ihr Kurs im Verhiltnis zu den Unternehmensgewinnen meist hoher
ist und auf marktbezogene, politische und wirtschaftliche Marktentwicklungen
moglicherweise sensibler reagiert. Aktien von Klein- und mittelstindischen
Unternehmen unterliegen hoheren Risiken als Aktien groflerer und etablierterer
Unternehmen. Dies ist auf Faktoren wie begrenzte Liquiditit, fehlende Erfahrung der
Geschiftsfithrung und begrenzte finanzielle Mittel zuriickzufithren. Anlagen in
auslindischen Wertpapieren bergen zusitzliche Risiken (unter anderem das
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Wahrungsrisiko, Risiken in Bezug auf politische, gesellschaftliche oder wirtschaftliche
Bedingungen und Risiken in Zusammenhang mit auslindischen Mirkten,
beispielsweise eine erhohte Volatilitit, reduzierte Liquiditit, ein weniger strenges
Aufsichtsrecht und  Rechtssystem und eine mangelnde Branchen- und
Linderdiversifikation) und eignen sich unter Umstinden nicht fiir alle Anleger. Einige
der Linder, in die ein Teilfonds investieren kann, weisen unter Umstinden
Beschrinkungen auf, welche den Zugang zu Investmentchancen begrenzen konnten.
Die Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Schwellenlindern kénnen volatiler und
weniger liquide sein als diejenigen von Emittenten aus stirker ausgereiften
Volkswirtschaften. Anlagen in Schwellenmirkten gehen mit hoheren Risiken einher,
unter anderem erhshte Informations-, Markt- und Bewertungsrisiken, und eignen sich
unter Umstinden nicht fiir alle Anleger. Zu den besonderen Risiken in
Zusammenhang mit Anlagen in Emittenten aus Schwellenlindern gehoren das Risiko
von Wihrungsschwankungen, eine geringere Liquiditit, weniger entwickelte oder
effiziente Handelsmirkte, mangelnde umfassende Unternehmensinformationen,
politische Instabilitdt und andere Priifungs- und Rechtsstandards.

Eine geringfligige Anlage in Derivate konnte sich erheblich auf die Performance
eines Fonds auswirken. Beim Kauf von Optionen trigt ein Teilfonds das Risiko, dass
die Option unausgeiibt verfillt, wenn der Marktwert des Basistitels nicht einen
Stand erreicht, der die Ausiibung der Option rentabel machen wiirde. Wenn eine
von einem Teilfonds geschriebene Call-Option ausgeiibt wird, ist der Teilfonds nicht
an einer Werterhchung des Basistitels beteiligt, die iiber den Ausiibungspreis
hinausgeht. Wird eine von einem Fonds geschriebene Put-Option ausgeiibt, ist der
Fonds zum Kauf des Basistitels zu einem hdheren Preis als dem Marktwert
verpflichtet. Bei der Verwendung von Optionen von Wertpapierindizes besteht das
Ristko, dass der Handel mit den Optionen unterbrochen werden kénnte, wenn der
Handel mit bestimmten, zum Index gehdrenden Wertpapieren unterbrochen wird.
Des Weiteren besteht das Risiko, dass die Kursbewegungen der im Portfolio eines
Teilfonds befindlichen Wertpapiere nicht genau mit den Bewegungen eines Index
korrelieren, und auch dass Fred Alger Management, Inc. Bewegungen in der
Richtung eines bestimmten Markts oder des Aktienmarkts im Allgemeinen nicht
richtig vorhersagt. Da bei bestimmten Optionen eine Barabwicklung notwendig sein
kann, kann ein Fonds zur Liquidation von Portfolio-Wertpapieren gezwungen sein,
um seine Abwicklungs-verpflichtungen zu erfiilllen. Mit Devisenterminkontrakten
sind Wihrungsrisiken verbunden sowie Ausfallrisiken von Kontrahenten und das
Risiko, dass Fred Alger Management, Inc. kiinftige Wechselkurse nicht richtig
vorhersagt. Eine ausfiihrliche Beschreibung der Risiken, denen sich ein Teilfonds
gegeniibersieht, finden Sie im entsprechenden Prospekt.

Vor einer Anlage in einen Teilfonds sollten Anleger das Anlageziel, die Risiken
sowie die Gebiihren und Aufwendungen sorgfiltig abwigen. Um einen Prospekt
mit diesen und anderen Informationen iiber The Alger Funds anzufordern, rufen
Sie uns bitte unter der Rufnummer 001 800 992 3863 an oder besuchen Sie uns
auf www.alger.com. Lesen Sie sich den Prospekt griindlich durch, bevor Sie sich
fiir eine Anlage entscheiden.

Fred Alger & Company, Incorporated, Vertriebsgesellschaft. Mitglied der
NYSE Euronext- und der SIPC.

UNTERLIEGT NICHT DER EINLAGENSICHERUNG DURCH DIE FDIC.

NICHT DURCH EINE BANKGARANTIE BESICHERT. KANN AN WERT
VERLIEREN.

Index-Definitionen:
e Der S&P 500 Index ist ein nicht verwalteter Index, der unabhingig von der

Marktkapitalisierung im Allgemeinen als reprisentativ fiir den US-Aktienmarke gilt.
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Der MSCI ACWI ex USA Index ist ein um den Streubesitz angepasster
Marktkapitalisierungsindex, der breitbasiert die Aktienmarktentwicklung
weltweit, unter anderem an den Mirkten der Industrie- und Schwellenlinder
aufler den USA misst.

Der MSCI Emerging Markets Index ist ein um den Streubesitz angepasster
Marktkapitalisierungsindex, der die Aktienmarktentwicklung an den globalen
Schwellenmirkten misst.

Der Verbrauchervertrauensindex vom US-Wirtschaftsinstitut Conference Board
misst die kurzfristige Wirtschaftsprognose der Verbraucher.

Die Boston Consulting Group ist eine globale
Unternehmensberatungsgesellschaft.

e Cornerstone Macro ist ein Wirtschaftsforschungsinstitut.
e Markit ist ein globaler und diversifizierter Anbieter von Finanzinformationen
e Das Institute for Supply Management ist eine Nicht-Profit-Organisation, die

Schulungen und Recherchen iiber Themen zum Angebot von Ressourcen, die
Organisationen zum Erreichen ihrer Ziele benotigen.

Der Russell Midcap Growth Index misst die Wertentwicklung des MidCap-
Wachstumssegments des US-Aktienmarkts. Er umfasst die Russell Midcap
Index-Unternehmen mit hoherem Kurs-/Buchverhiltnis und hdheren
Wachstumsprognosen.

Der Russell 2000 Growth Index misst die Wertentwicklung des Small-Cap-
Wachstumssegments des US-Aktienmarkts. Er umfasst die Russell 2000-
Unternehmen  mit  hoherem  Kurs-/Buchverhiltnis  und  hoheren
Wachstumsprognosen.

Die Angaben zur Wertentwicklung bezieben sich auf friibere Wertentwicklungen und kénnen weder als
Hinweis auf, noch als Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse herangezogen werden. Die durchschnittliche
jabrliche Gesamtrendite des Teilfonds beriicksichtigt Verinderungen der Anteilspreise und gebt von einer
Wiederanlage der Dividenden und VeriufSerungsgewinne aus. Die Performance seit Auflegung fiir
Anteile der Klasse B beginnt am Auflegungsdatum fiir Anteile der Klasse A der Teilfonds.

WERTENTWICKLUNGEN DER TEILFONDS ZUM 31.03.2014 (ungeprift)
DURCHSCHNITTLICHE JAHRLICHE GESAMTRENDITE

1 5 10 SEIT

Alger International Growth Klasse A (Auflegung

JAHR JAHRE JAHRE 31.12.1996

31.12.1996) 6,04% 14,66% 4,45% 5,59%
Alger International Growth Klasse B (Auflegung

11.11.1986) 6,09% 14,89% 4,44% 5,54%
Alger Mid Cap Growth Klasse A (Auflegung 31.12.1996) 17,96% 20,07% 577% 8,49%
Alger Mid Cap Growth Klasse B (Auflegung 24.5.1993) 18,63% 20,20% 5,69% 8,44%

Alger Small Cap Growth Klasse A (Auflegung 31.12.1996)  13,34% 20,57% 8,84% 4,26%
Alger Small Cap Growth Klasse B (Auflegung 11.11.1986)  13,74% 20,99% 8,84% 4,24%



HYPOTHETISCHE ANLAGE VON 10.000 USD IN KLASSE-A-ANTEILE

— 10 Jahre bis 30.04.14
$25,000 International Growth Class A
_______ MSCI AC WORLD INDEX ex
$20,000 USA
Schlusswerte
$15,000 International Growth Klasse A
$16.151
MSCI AC WORLD INDEX ex
$10.000 USA: $21.754
$5,000
4130104 10131105 10131107 10/31/09 10131111 10131/13 4/30/114

Die vorstehende Grafik zeigt die Wertinderung einer hypothetischen Anlage von 10.000 USD in
Anteile der Klasse A im Alger International Growth Fund mit einer maximalen Ausgabegebiihr von
5,25 % und im MSCI AC WORLD INDEX ex USA (einem nicht verwalteten Stammaktienindex)
wihrend des Zeitraums von zehn Jahren bis zum 30. April 2014. Am 31. Mai 2013 dnderte der Alger
International Growth Fund seine Anlagestrategie und schloss Wertpapiere auslindischer Unternehmen
aller Marktkapitalisierungen ein. In der bisherigen Anlagestrategie wurden nur Wertpapiere von US-
Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung entsprechend den Unternehmen im Russell 1000 Growth
Index oder hoher beriicksichtigt. Die Zahlen fiir die Anteile der Klasse A des Alger International
Growth Fund und fiir den Index gehen von einer Wiederanlage der Dividenden aus. Die
Wertentwicklung fiir die Anteile der Klasse B des Alger International Growth Fund weicht aufgrund
unterschiedlicher Aufwendungen und Ausgabeaufschlige dieser Anteilsklassen von den oben
aufgezeigten Ergebnissen ab. Die Direktanlage in einen Index ist nicht mdglich. Bei der
Wertentwicklung des Indexes werden Abziige aufgrund von Gebiihren, Aufwendungen oder Steuern
nicht beriicksichtigt.

DURCHSCHNITTLICHE JAHRLICHE GESAMTRENDITE

Seit
1JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE  31.12.1996
Klasse A (Auflegung 31.12.1996) 4,68% 12,65% 4.91% 5,54%
Klasse B (Auflegung 11.11.1986) 4,78% 12,89% 4,89% 5,50%
MSCI AC WORLD INDEX ex USA 10,22% 13,40% 8,08% 6,09%

Die Angaben zur Wertentwicklung beziehen sich auf friibere Wertentwicklungen und kénnen weder als
Hinweis auf, noch als Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse herangezogen werden. Die durchschnittliche

jibrliche Gesamtrendite des Teilfonds beriicksichtigt Verinderungen der Anteilspreise und gebt von einer
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Wiederanlage der Dividenden und VeriufSerungsgewinne aus. Die Renditen von Klasse-A-Anteilen
enthalten den maximalen Ausgabeaufschlag und die Renditen von Klasse-B-Anteilen enthalten die
anwendbare Riicknabmegebiibr. In der obigen Grafik und Tabelle ist nicht der Stemerabzug
beriicksichtigt, den ein Anteilinbaber bei Ausschiittungen oder Riicknabme von Fondsanteilen zablen
wiirde. Rendite und Wert einer Anlage sind Schwankungen unterworfen. Daber konnen die Anteile des
Teilfonds bei Riicknahme maoglicherweise iiber oder unter ihrem urspriinglichen Wert liegen. Die aktuelle
Wertentwicklung kann von der angegebenen Wertentwicklung abweichen. Sollten Sie Updates zur
Performance wiinschen, besuchen Sie uns bitte auf www.alger.com oder rufen Sie uns unter 001 800 992

3863 an.



HYPOTHETISCHE ANLAGE VON 10.000 USD IN KLASSE-A-ANTEILE

— 10 Jabre bis 30.04.14
$30.000 Mid Cap Growth Klasse A
$25.000 mm—mmee Russell Midcap Growth Index
$20.000
Schlusswerte
Mid Cap Growth Klasse A:
$15.000 $18.002
Russell Midcap Growth Index:
$10.000 $25.070
$5.000,
30104/04 31/10/05 31/10007 31/10/09 3111011 311013 300414

Die vorstehende Grafik zeigt die Wertinderung einer hypothetischen Anlage von 10.000 USD in
Anteile der Klasse A im Alger Mid Cap Growth Fund mit einer maximalen Ausgabegebiihr von
5,25 % und im Russell Midcap Growth Index (einem nicht verwalteten Stammaktienindex) wihrend
des Zeitraums von zehn Jahren bis zum 30. April 2014. Die Zahlen fiir die Anteile der Klasse A des
Alger Mid Cap Growth Fund und des Russell Midcap Growth Index gehen von einer Wiederanlage
der Dividenden aus. Die Wertentwicklung fiir die Anteile der Klasse B des Alger Mid Cap Growth
Fund weicht aufgrund unterschiedlicher Aufwendungen und Ausgabeaufschlige dieser
Anteilsklassen von den oben aufgezeigten Ergebnissen ab. Die Direktanlage in einen Index ist nicht
moglich. Bei der Wertentwicklung des Indexes werden Abziige aufgrund von Gebiihren,
Aufwendungen oder Steuern nicht beriicksichtigt.

DURCHSCHNITTLICHE JAHRLICHE GESAMTRENDITE

Seit
1JAHR 5JAHRE 10 JAHRE  31.12.1996
Klasse A (Auflegung 31.12.1996) 13,36% 16,58% 6,06% 8,23%
Klasse B (Auflegung 24.05.1993) 13,65% 16,69% 5,94% 8,18%
Russell Midcap Growth Index 20,62% 21,10% 9,63% 8,44%

Die Angaben zur Wertentwicklung beziehen sich auf friibere Wertentwicklungen und kénnen weder als
Hinweis auf, noch als Garantie fiir zukiinfiige Ergebnisse herangezogen werden. Die durchschnittliche
jabrliche Gesamtrendite des Teilfonds beriicksichtigt Verinderungen der Anteilspreise und geht von einer
Wiederanlage der Dividenden und VeriufSerungsgewinne aus. Die Renditen von Klasse-A-Anteilen
enthalten den maximalen Ausgabeaufschlag und die Renditen von Klasse-B-Anteilen enthalten die
anwendbare Riicknabmegebiihr. In der obigen Grafik und Tabelle ist nicht der Steuerabzug
beriicksichtigt, den ein Anteilinbaber bei Ausschiittungen oder Riicknabme von Fondsanteilen zablen
wiirde. Rendite und Wert einer Anlage sind Schwankungen unterworfen. Daber kinnen die Anteile des
Teilfonds bei Riicknahme moglicherweise iiber oder unter ihrem urspriinglichen Wert liegen. Die aktuelle
Wertentwicklung kann wvon der angegebenen Wertentwicklung abweichen. Sollten Sie Updates zur
Performance wiinschen, besuchen Sie uns bitte auf www.alger.com oder rufen Sie uns unter 001 800 992
3863 an.
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HYPOTHETISCHE ANLAGE VON 10.000 USD IN KLASSE-A-ANTEILE

— 10 Jabre bis 30.04.14
$25.000 Small Cap Growth Klasse A
=== Russell 2000 Growth Index
$20.000
Schlusswerte
$15.000 Small Cap Growth Klasse A:
$22.657
Russell 2000 Growth Index:
$10.000 $23.355
$5.000,
3010404 3110105 3110107 31710109 3110111 311013 300414

Die vorstehende Grafik zeigt die Wertinderung einer hypothetischen Anlage von 10.000 USD in
Anteile der Klasse A im Alger Small Cap Growth Fund mit einer maximalen Ausgabegebiihr von
5,25 % und im Russell 2000 Growth Index (einem nicht verwalteten Stammaktienindex) wihrend
des Zeitraums von zehn Jahren bis zum 30. April 2014. Die Zahlen fiir die Anteile der Klasse A des
Alger Small Cap Growth Fund und fiir den Russell 2000 Growth Index gehen von einer
Wiederanlage der Dividenden aus. Die Wertentwicklung fiir die Anteile der Klassen B des Alger
Small Cap Growth Fund weicht aufgrund unterschiedlicher Aufwendungen und Ausgabeaufschlige
dieser Anteilsklassen von den oben aufgezeigten Ergebnissen ab. Die Direktanlage in einen Index ist
nicht méglich. Bei der Wertentwicklung des Indexes werden Abziige aufgrund von Gebiihren,
Aufwendungen oder Steuern nicht beriicksichtigt.

DURCHSCHNITTLICHE JAHRLICHE GESAMTRENDITE

Seit
1JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE  31.12.1996
Klasse A (Auflegung 31.12.1996) 7,20% 16,43% 8,52% 3,81%
Klasse B (Auflegung 11.11.1986) 7,42% 16,79% 8,55% 3,79%
Russell 2000 Growth Index 21,46% 20,50% 8,85% 6,11%

Die Angaben zur Wertentwicklung bezieben sich auf frithere Wertentwicklungen und kénnen weder als
Hinweis auf, noch als Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse herangezogen werden. Die durchschnittliche
jabrliche Gesamtrendite des Teilfonds beriicksichtigt Verinderungen der Anteilspreise und gebt von einer
Wiederanlage der Dividenden und VeriufSerungsgewinne aus. Die Renditen von Klasse-A-Anteilen enthalten
den maximalen Ausgabeanfschlag und die Renditen von Klasse-B-Anteilen enthalten die anwendbare
Riicknabmegebiibr. In der obigen Grafik und Tabelle ist nicht der Stewerabzug beriicksichtigt, den ein
Anteilinhaber bei Ausschiittungen oder Riicknabhme von Fondsanteilen zablen wiirde. Rendite und Wert
einer Anlage sind Schwankungen unterworfen. Daber kénnen die Anteile des Teilfonds bei Riicknabme
méglicherweise iiber oder unter ibrem urspriinglichen Wert liegen. Die aktuelle Wertentwicklung kann von
der angegebenen Wertentwicklung abweichen. Sollten Sie Updates zur Performance wiinschen, besuchen Sie
uns bitte anf www.alger.com oder rufen Sie uns unter 001 800 992 3863 an.
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Alger Mid Cap Growth  Alger Small Cap Growth

SEKTOREN Fund* Fund
Nicht-Basiskonsumg(iter 26,2% 16,3%
Basiskonsumgiiter 52 40
Energie 6,0 59
Finanzwerte 7.8 74
Gesundheitswesen 14,2 216
Industriewerte 12,4 18,3
Informationstechnologie 18,9 22 1
Rohstoffe 6,7 7,0
Telekommunikationsdienste 0,0 05
Kurzfristige Anlagen und sonstiges Nettovermégen 2.6 (3,1
100,0% 100,0%

Alger International

LANDER Growth Fund
Australien 1,3%
Belgien 25
Brasilien 1,9
Kanada 6,1
Cayman-Inseln 0,8
China 1,0
Frankreich 54
Deutschland 74
Hongkong 3,7
Indien 0,8
Irland 2,5
Israel 1,0
Italien 2,0
Japan 14,8
Luxemburg 1,9
Mexiko 15
Niederlande 2,3
Norwegen 2,3
Papua-Neuguinea 1,0
Peru 1,0
Portugal 1,7
Singapur 0,7
Siidafrika 1.1
Siidkorea 1,0
Schweden 1,6
Schweiz 95
Taiwan 14
Vereinigtes Konigreich 14 4
Vereinigten Staaten 1,2
Barbesténde und Sonstiges Netto 6,2
100,0%
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*

Enthélt Leerverkéufe als Reduzierung des Sektorengagements.
T Basierend auf dem Nettovermdgen fiir jedes Portfolio.



THE ALGER FUNDS | ALGER INTERNATIONAL GROWTH FUND
Vermodgensaufstellungt 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—93,3% ANTEILE

KURSWERT

AUSTRALIEN—1,3%
DIVERSE METALLE & BERGBAU—1,3 %
BHP Billiton Ltd. 89.500
(Anschaffungskosten 3.043.929 USD)
BELGIEN—2,5%
BRAUEREIEN—2,5%
Anheuser-Busch InBev NV 56.109
(Anschaffungskosten 5.492.322 USD)
BRASILIEN—1,4%
DIVERSIFIZIERTE BANKEN—0,9%
Itau Unibanco Holding SA# 136.200
VERSICHERUNGEN GEMISCHT—0,5 %
BB Seguridade Participacoes SA 105.300
BRASILIEN GESAMT
(Anschaffungskosten 3.048.355 USD)
KANADA—6,1%
ENERGIEANLAGEN & -DIENSTLEISTUNGEN—1,1 %
Precision Drilling Corp. 200.000
INTEGRIERTE OL- & GASUNTERNEHMEN—1,7%
Suncor Energy, Inc. 105.000
FREIZEITPRODUKTE—0,9%
BRP, Inc.*@ 84.735
OL u. GAS - FORDERUNG u. PRODUKTION—1,1%
Encana Corp. 115.000
PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—1,3%
Valeant Pharmaceuticals International, Inc.* 23.500
KANADA GESAMT
(Anschaffungskosten 12.813.587 USD)
CAYMAN-INSELN—0,8%
INTERNETSOFTWARE u. SERVICES—0,8%
Qihoo 360 Technology Co., Ltd.#* 21.700
(Anschaffungskosten 2.111.958 USD)
CHINA—1,0%
BAU- u. LANDWIRTSCHAFTSMASCHINEN u. SCHWERLASTWAGEN—1,0%
China South Locomotive and Rolling Stock Corp. 3.150.000
(Anschaffungskosten 2.315.574 USD)
FRANKREICH—5,4%
BIOTECHNOLOGIE—0,3%
Innate Pharma SA* 77.850
GESUNDHEITSWESEN - AUSSTATTUNG—0,2%
DBV Technologies SA* 26.000
GESUNDHEITSWESEN - ZUBEHOR—1,2%
Essilor International SA 27.000

3.139.756

6.105.551

2.228.232

1.234.128

3.462.360

2.600.721

4.051.102

2.281.045

2.664.461

3.143.126

14.740.455

1.831.046

2.311.830

657.704

536.700

2.887.464
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THE ALGER FUNDS | ALGER INTERNATIONAL GROWTH FUND
Vermdgensaufstellungt (Fortsetzung) 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT

FRANKREICH—(FORTS.)
UNTERHALTUNGSSOFTWARE—1,1 %

UBISOFT Entertainment* 150.000 $ 2.794.615
PRODUKTE FUR DEN PERSONLICHEN GEBRAUCH—1,3 %

L'Oreal SA 17.900 3.079.140
PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—1,3%

Sanofi 29.600 3.203.704
FRANKREICH GESAMT

(Anschaffungskosten 13.532.347 USD) 13.159.327

DEUTSCHLAND—7,4%
ANWENDUNGSSOFTWARE—2,1%

SAP AGH 63.900 5.144.972
AUTOMOBILHERSTELLER—2,2%

Bayerische Motoren Werke AG 41.746 5.222.517
ELEKTROAUSRUSTUNG—0,5%

OSRAM Licht AG* 22.000 1.151.501
VERSICHERUNGEN GEMISCHT—1,0%

Allianz SE 13.500 2.338.175
HALBLEITER—1,6%

Infineon Technologies AG 334.436 3.887.406
DEUTSCHLAND GESAMT

(Anschaffungskosten 15.333.256 USD) 17.744.571

HONGKONG—3,7%
BAU- u. INGENIEURWESEN—0,7%

China State Construction International Holdings Ltd. 1.067.100 1.775.529
STROMVERSORGER—1,5 %

Power Assets Holdings Ltd.* 415.500 3.590.698
LEBENS- und KRANKENVERSICHERUNG—1,5%

AlA Group Ltd. 726.504 3.523.375
HONGKONG GESAMT

(Anschaffungskosten 8.808.816 USD) 8.889.602
INDIEN—0,8%
DIVERSIFIZIERTE BANKEN—0,8%

HDFC Bank Ltd. 156.900 1.885.714

(Anschaffungskosten 1.768.516 USD)
IRLAND—2,5%
BIOTECHNOLOGIE—0,5%
Alkermes PLC.* 27.500 1.272.150
INDUSTRIEMASCHINEN—1,3%
Ingersoll-Rand PLC. 50.028 2.991.674
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STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT

IRLAND—(FORTS.)
PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—0,7%

Jazz Pharmaceuticals PLC.* 12.900 $ 1.740.210
IRLAND GESAMT
(Anschaffungskosten 5.473.834 USD) 6.004.034

ISRAEL—1,0%
DUNGEMITTEL & AGRARCHEMIKALIEN—1,0 %
Israel Chemicals Ltd. 270.000 2.392.198
(Anschaffungskosten 2.468.584 USD)
ITALIEN—2,0%
EINZELHANDEL BEKLEIDUNG—1,1%

Prada SpA 326.200 2.604.399
DIVERSIFIZIERTE BANKEN—0,9%

Intesa Sanpaolo SpA* 656.500 2.240.395
ITALIEN GESAMT

(Anschaffungskosten 4.868.960 USD) 4.844.794

JAPAN—14,8%
AUTOMOBILHERSTELLER—1,9%

Toyota Motor Corp. 82,575 4.455.698
ROHSTOFFE - CHEMIE—0,9%
Toray Industries, Inc. 339.450 2.214.851
DIVERSIFIZIERTE BANKEN—3,9%
Mizuho Financial Group, Inc. 1.801.600 3.524.774
Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc. 83.100 3.278.4771
Sumitomo Mitsui Trust Holdings, Inc. 596.600 2.457.017
9.260.268
DIVERSIFIZIERTE IMMOBILIENANLAGEN—1,5%
Mitsui Fudosan Co., Ltd. 125.500 3.708.833
ELEKTRONIKKOMPONENTEN—1,8%
Japan Display, Inc.* 160.700 990.374
Murata Manufacturing Co., Ltd. 40.900 3.400.832
4.391.206
INDUSTRIEMASCHINEN—1,9%
FANUC Corp. 14.950 2.690.927
Minebea Co., Ltd.* 234.700 1.898.722
4.589.649
SACH- u. UNFALLVERSICHERUNG—1,2%
Tokio Marine Holdings, Inc. 99.800 2.939.573
DRAHTLOSE TELEKOMMUNIKATIONSDIENSTLEISTUNGEN—1,7%
SoftBank Corp. 56.350 4.183.874
JAPAN GESAMT

(Anschaffungskosten 38.780.394 USD) 35.743.952



STAMMAKTIEN—(FORTS.)

ANTEILE

KURSWERT

LUXEMBURG—1,9%
RUNDFUNK—1,9%

Altice SA*

80.300

$

4.588.408

(Anschaffungskosten 3.290.863 USD)

MEXIKO—1,5%

DIVERSIFIZIERTE IMMOBILIENANLAGEN—0,9%

Corp Inmobiliaria Vesta SAB de CV

1.134.330

2.306.139

ERFRISCHUNGSGETRANKE—0,6 %

Arca Continental SAB de CV

211.800

1.346.833

MEXIKO GESAMT

(Anschaffungskosten 3.487.065 USD)

3.652.972

NIEDERLANDE—2,3%
ALUMINUM—1,0 %

Constellium NV, CI. A*

82.500

2.517.900

HALBLEITERAUSRUSTUNG—1,3%

ASML Holding NV#

38.057

3.097.459

NIEDERLANDE GESAMT

(Anschaffungskosten 5.340.340 USD)

5.615.359

NORWEGEN—2,3%
DIVERSIFIZIERTE BANKEN—1,2%

DNB ASA

171.377

3.029.752

INTEGRIERTE OL- & GASUNTERNEHMEN—1,1%

Statoil ASA

84.650

2.568.711

NORWEGEN GESAMT

(Anschaffungskosten 5.189.153 USD)

5.598.463

PAPUA-NEUGUINEA—1,0%

OL u. GAS - FORDERUNG u. PRODUKTION—1,0%

Qil Search Ltd.

300.000

2.478.443

(Anschaffungskosten 2.425.820 USD)

PERU—1,0%
DIVERSIFIZIERTE BANKEN—1,0%

Credicorp Ltd.

15.500

2.313.375

(Anschaffungskosten 2.052.618 USD)

PORTUGAL—1,7%
RUNDFUNK—1,0%

ZON OPTIMUS, SGPS, S.A*

326.700

2.356.263

INTEGRIERTE OL- & GASUNTERNEHMEN—0,7%

Galp Energia SGPS SA

96.600

1.673.094

PORTUGAL GESAMT

(Anschaffungskosten 3.593.958 USD)

4.029.357
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STAMMAKTIEN—(FORTS.)

ANTEILE

KURSWERT

SINGAPUR—0,7%
HALBLEITER—0,7%
Avago Technologies Ltd.
(Anschaffungskosten 1.527.811 USD)
SUDAFRIKA—1,1%
PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—1,1%
Aspen Pharmacare Holdings Ltd.
(Anschaffungskosten 2.354.204 USD)
SUDKOREA—1,0%
HALBLEITER—1,0%
Samsung Electronics Co., Ltd.
(Anschaffungskosten 2.397.806 USD)
SCHWEDEN—1,6%
BIOTECHNOLOGIE—1,1%
Swedish Orphan Biovitrum AB*
INDUSTRIEMASCHINEN—0,5%
Arcam AB*@
SCHWEDEN GESAMT
(Anschaffungskosten 3.630.878 USD)
SCHWEIZ—9,5%
ACCESSOIRES FUR BEKLEIDUNG & LUXUSARTIKEL—2,2%
Cie Financiere Richemont SA
DIVERSE KAPITALMARKTE—1,0 %
UBS AG
OL u. GAS - AUSRUSTUNG u. DIENSTLEISTUNGEN—1,3%
Weatherford International Ltd.*
VERPACKTE LEBENSMITTEL u. FLEISCHWAREN—1,9%
Nestle SA
PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—2,0%
Roche Holding AG
SICHERHEITS- & ALARMDIENSTE—1,1%
Tyco International Ltd.
SCHWEIZ GESAMT
(Anschaffungskosten 20.306.512 USD)
TAIWAN—1,4%
ELEKTRONIKKOMPONENTEN—0,9%
Largan Precision Co., Ltd.*
PRODUKTE FUR DEN PERSONLICHEN GEBRAUCH—0,5%
Ginko International Co., Ltd.
TAIWAN GESAMT
(Anschaffungskosten 3.014.320 USD)

27.700

104.471

1.800

240.000

45600

51172

120.800

149.300

58.300

16.448

64.400

36.500

68.000

$

1.758.950

2.780.035

2.339.948

2.635.091

1.181.547

3.816.638

5.191.320

2.525.101

3.135.300

4.500.409

4.820.885

2.633.960

22.806.975

2.280.834

1.142.895

3.423.729
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STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT
VEREINIGTES KONIGREICH—14,4%
RAUMFAHRT u. VERTEIDIGUNG—0,9%
Rolls-Royce Holdings PLC. 125700  $ 2.228.303
KABEL u. SATELLIT—1,4%
Liberty Global PLC.* 89.000 3.420.270
DIVERSIFIZIERTE BANKEN—1,0%
Lloyds Banking Group PLC.* 1.920.900 2.443.967
HAUSHALTSPRODUKTE—2,0 %
Reckitt Benckiser Group PLC. 59.262 4.777.485
INDUSTRIEGASE—1,2 %
Essentra PLC. 208.200 2.812.032
INTEGRIERTE OL- & GASUNTERNEHMEN—0,5%
BG Group PLC. 62.600 1.266.137
EINZELHANDEL INTERNET—1,1%
ASOS PLC.* 28.600 2.063.717
Just Eat PLC.*@ 127.978 464.000
2.527.7117
MULTIVERSORGER—1,0 %
National Grid PLC 172.000 2.440.708
OL u. GAS - AUSRUSTUNG u. DIENSTLEISTUNGEN—1,2%
Hunting PLC. 203.786 2.912.399
PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—1,5%
Shire PLC. 63.400 3.615.751
SPEZIALCHEMIKALIEN—1,1%
Johnson Matthey PLC. 48.756 2.694.162
TABAKWAREN—1,5%
British American Tobacco PLC. 62.411 3.600.441
VEREINIGTES KONIGREICH GESAMT
(Anschaffungskosten 32.401.353 USD) 34.739.732
VEREINIGTEN STAATEN—1,2%
PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—1,2%
Actavis PLC.* 13.800 2.819.754
(Anschaffungskosten 2.883.087 USD)
SUMME STAMMAKTIEN
(Anschaffungskosten 213.756.220 USD) 225.016.968
VORZUGSAKTIEN—0,5 % ANTEILE KURSWERT
BRASILIEN—0,5%
INTEGRIERTE OL- & GASUNTERNEHMEN—0,5%
Petroleo Brasileiro SA* 162.000 $ 1.204.010

(Anschaffungskosten 1.235.110 USD)
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BEZUGSRECHTE—0,0% ANTEILE KURSWERT

VEREINIGTES KONIGREICH—0,0%

RAUMFAHRT U. VERTEIDIGUNG—0,0%

Rolls-Royce Holdings PLC., 12/31/1949*.2 16.843.800 § 28.437

(Anschaffungskosten 27.963 USD)

Anlagen gesamt

(Anschaffungskosten 215.019.293 USD)®) 93,8% 226.249.415
Verbindlichkeiten 6.,2% 14.912.053
NETTOVERMOGEN 100,0% § 241.161.468

¥ Wertpapiere, die als Level 1 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend auf
Bewertungsangaben, sofern nichts anderes angegeben ist.

#  American Depositary Receipts.

*  Ertragslose Wertpapiere.

(@)  Laut Rule 144A der Securities and Exchange Commission (SEC) diirfen diese Wertpapiere vor ibrer
Filligkeit nur an qualifizierte institutionelle Kiufer verkauft werden. Diese Wertpapiere gelten als liquide,
und auf sie entfallen 1,6 % des Nettovermdigens des Portfolios.

L2 Wertpapiere, die als Level 2 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend auf
Bewertungsangaben.

(b)  Am 31. Okrober 2013 betrugen die nicht realisierten Nettogewinne, basierend auf den Anschaffungskosten

fiir US-Bundessteuerzwecke von 215.256.419 USD, 10.992.996 USD. Dieser Betrag setzt sich aus insgesamt
15.386.772 USD nicht realisierten Bruttowertzuwichsen und insgesamt 4.393.776 USD nicht realisierten

Bruttoverlusten zusammen.

Siebe Erlauterungen zum Halbjahresbericht.
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STAMMAKTIEN—95,7% ANTEILE KURSWERT
RAUMFAHRT u. VERTEIDIGUNG—1,3%
B/E Aerospace, Inc.* 18500 § 1.623.745
TransDigm Group, Inc. 6.700 1.191.729
2.815.474
FLUGGESELLSCHAFTEN—1,3%
Copa Holdings SA, CI. A 1.475 199.538
Delta Air Lines, Inc. 70.000 2.578.100
2.777.638
ACCESSOIRES FUR BEKLEIDUNG & LUXUSARTIKEL—4,3%
Kate Spade & Co.* 60.800 2.114.016
Michael Kors Holdings Ltd.* 26.400 2.407.680
PVH Corp. 21.700 2.724.869
Ralph Lauren Corp. 5.300 802.261
Under Armour, Inc., Cl. A* 24500 1.197.805
9.246.631
EINZELHANDEL BEKLEIDUNG—1,3%
L Brands, Inc. 27.600 1.495.920
Ross Stores, Inc. 20.500 1.395.640
2.891.560
ANWENDUNGSSOFTWARE—1,8%
King Digital Entertainment, PLC.* 39.500 677.425
Synchronoss Technologies, Inc.* 57.200 1.741.168
Workday, Inc.* 21.000 1.534.470
3.953.063
VERMOGENSVERWALTUNG u. DEPOTBANKEN—1,4%
Affiliated Managers Group, Inc.* 10.100 2.001.820
Artisan Partners Asset Management, Inc. 16.500 958.155
2.959.975
AUTOTEILE u. AUSSTATTUNG—4,4%
BorgWarner, Inc. 44.800 2.783.872
Delphi Automotive PLC. 44.850 2.997.774
Johnson Controls, Inc. 36.100 1.629.554
WABCO Holdings, Inc.* 19.600 2.097.396
9.508.596
AUTOMOBILHERSTELLER—0,7%
Tesla Motors, Inc.* 6.900 1.434.441
BIOTECHNOLOGIE—4,2%
Aegerion Pharmaceuticals, Inc.* 24.500 1.084.370
BioMarin Pharmaceutical, Inc.* 14.000 815.220
Celldex Therapeutics, Inc.* 25.200 378.000
Gilead Sciences, Inc.* 22.600 1.773.874
Intercept Pharmaceuticals, Inc.* 1.700 449.004
Pharmacyclics, Inc.* 23.400 2.213172
Portola Pharmaceuticals, Inc.* 25.600 600.576
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BIOTECHNOLOGIE—(FORTS.)

Vertex Pharmaceuticals, Inc.* 26.300 1.780.510
9.094.726

RUNDFUNK—0,7%

CBS Corp., Cl. B~ 27.400 1.582.624

BAUMATERIALIEN—1,3%

Fortune Brands Home & Security, Inc. 34.700 1.382.795

Lennox International, Inc. 18.200 1.525.706
2.908.501

KABEL u. SATELLIT—2,7%

DISH Network Corp.* 26.700 1.518.162

Time Warner Cable, Inc. 30.100 4.257.946
5.776.108

CASINOS u. SPIELSYSTEME—0,2%

Wynn Resorts Ltd. 2.500 509.725

KOMMUNIKATIONSAUSSTATTUNG—2,1%

ARRIS Group, Inc.* 64.200 1.674.978

CommScope Holding Co., Inc.* 39.000 1.040.520

F5 Networks, Inc.* 17.200 1.808.924
4.524.422

BAU- u. LANDWIRTSCHAFTSMASCHINEN u. SCHWERLASTWAGEN—0,7%

Oshkosh Corp. 28.400 1.576.484

BAUSTOFFE—0,5%

Eagle Materials, Inc. 13.100 1.091.623

VERBRAUCHERFINANZIERUNG—0,8%

Discover Financial Services 32.900 1.839.110

DATENVERARBEITUNG u. AUSGEGLIEDERTE DIENSTLEISTUNGEN—2,5%

Alliance Data Systems Corp.*~ 10.800 2.612.520

Fiserv, Inc.* 45.200 2.747.256
5.359.776

KAUFHAUSER—1,0%

Macy's, Inc. 39.300 2.256.999

GROSSHANDLER—0,9%

LKQ Corp.* 65.200 1.898.624

DIVERSE CHEMIKALIEN—0,6%

Eastman Chemical Co. 14.900 1.298.833

ELEKTROTEILE & -AUSRUSTUNG—1,6%

Eaton Corp., PLC. 14.400 1.046.016

Hubbell, Inc., CI. B 13.100 1.542.132

Rockwell Automation, Inc. 7.600 905.768
3.493.916

HERSTELLER VON ELEKTRONISCHEN GERATEN—0,5%

0S| Systems, Inc.* 18.100 1.010.161
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LEBENSMITTELEINZELHANDEL—1,4%

The Kroger Co. 46.400 $ 2.136.256

Whole Foods Market, Inc. 20.000 994.000
3.130.256

GESUNDHEITSWESEN — AUSSTATTUNG—1,9%

ABIOMED, Inc.* 30.600 724914

St. Jude Medical, Inc. 35.200 2.234.144

Zimmer Holdings, Inc. 11.000 1.064.800
4.023.858

GESUNDHEITSWESEN — EINRICHTUNGEN—2,6%

HCA Holdings, Inc.*~ 78.700 4.092.400

Tenet Healthcare Corporation® 35.100 1.582.308
5.674.708

GESUNDHEITSWESEN - TECHNOLOGIE—0,5%

athenahealth, Inc.* 8.100 1.001.484

HAUSHALTWAREN & -SPEZIALITATEN—1,2%

Jarden Corp.* 46.700 2.668.905

PERSONALVERWALTUNGS- u. BESCHAFFUNGSDIENSTLEISTUNGEN—0,7%

Robert Half International, Inc. 34.300 1.536.640

INDUSTRIEMASCHINEN—1,5%

Donaldson Co., Inc. 36.300 1.527.867

Ingersoll-Rand PLC. 29.200 1.746.160
3.274.027

VERSICHERUNGSMAKLER—0,6%

Aon PLC. 14.680 1.246.038

EINZELHANDEL INTERNET—0,3%

NetFlix, Inc.* 2.000 644.080

INTERNETSOFTWARE u. SERVICES—2,7%

Cornerstone OnDemand, Inc.* 48.100 1.768.156

Demandware, Inc.* 15.600 774.228

OpenTable, Inc.* 11.000 738.760

Trulia, Inc.* 41.600 1.414.400

Yahoo! Inc.* 32.100 1.153.995
5.849.539

FREIZEITEINRICHTUNGEN—1,2%

SeaWorld Entertainment, Inc. 84.400 2.537.064

FREIZEITPRODUKTE—0,5%

Hasbro, Inc. 18.100 1.000.206

LEBENS- und KRANKENVERSICHERUNG—0,8%

Lincoln National Corp. 34.000 1.649.340

GESUNDHEITSWESEN - ANBIETER—2,1%

Cigna Corp. 57.100 4.570.284

METALL- u. GLASCONTAINER—1,1%

Crown Holdings, Inc.* 49.900 2.353.783
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MOTORRADHERSTELLER—0,5 %

Harley-Davidson, Inc. 16.200 $ 1.197.828

OL u. GAS - BOHRUNGEN—0,4 %

Seadrill Ltd. 27.900 982.638

OL u. GAS — AUSRUSTUNG u. DIENSTLEISTUNGEN—1,7%

Cameron International Corp.* 51.900 3.371.424

Superior Energy Services, Inc. 7.900 260.068
3.631.492

OL u. GAS - FORDERUNG u. PRODUKTION—3,8%

Cabot Qil & Gas Corp. 96.100 3.774.808

Denbury Resources, Inc. 150.400 2.529.728

Pioneer Natural Resources Co." 10.000 1.932.700
8.237.236

OL u. GAS - LAGERUNG u. TRANSPORT—0,1 %

Cheniere Energy, Inc.* 4.000 225.800

VERPACKTE LEBENSMITTEL u. FLEISCHWAREN—2,1%

Mead Johnson Nutrition Co., CI. A 23.000 2.029.980

The Hershey Co. 27.300 2.627.352
4.657.332

PAPIERVERPACKUNGEN—1,0 %

Graphic Packaging Holding Co.* 211.200 2.166.912

PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—2,9%

Actavis PLC.*~ 22.000 4.495.260

Jazz Pharmaceuticals PLC.* 13.200 1.780.680
6.275.940

IMMOBILIENDIENSTLEISTUNGEN—0,6%

Jones Lang LaSalle, Inc. 10.500 1.216.845

FORSCHUNG u. BERATUNGSDIENSTE—0,5%

CoStar Group, Inc.* 6.900 1.110.141

RESTAURANTS—1,7%

Chipotle Mexican Girill, Inc.* 1.700 847.450

Yum! Brands, Inc. 36.500 2.810.135
3.657.585

SICHERHEITS- & ALARMDIENSTE—1,2%

Tyco International Ltd. 66.000 2.699.400

HALBLEITERAUSRUSTUNG—1,2%

Lam Research Corp.* 37.100 2.137.331

SunEdison, Inc.* 21.600 415.368
2.552.699

HALBLEITER—4,6%

Avago Technologies Ltd. 45.200 2.870.200

Cree, Inc.* 13.200 622.644

Micron Technology, Inc.* 63.500 1.658.620

Microsemi Corp.* 88.400 2.079.168
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STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT
HALBLEITER—(FORTS.)
NXP Semiconductor NV* 46800 § 2.790.216
10.020.848
ERFRISCHUNGSGETRANKE—0,6 %
Monster Beverage Corp.* 18.700 1.252.152
SPEZIALISIERTE FINANZDIENSTLEISTUNGEN—1,9%
IntercontinentalExchange Group, Inc. 10.500 2.146.620
Moody's Corp. 24.400 1.915.400
4.062.020
SPEZIALCHEMIKALIEN—3,5%
Chemtura Corp.* 55.600 1.239.880
Rockwood Holdings, Inc. 35.200 2.500.960
The Sherwin-Williams Co. 19.200 3.836.928
7.577.768
FACHGESCHAFTE—4,6%
Cabela's, Inc.* 16.600 1.089.126
Signet Jewelers Ltd. 21.700 2.198.644
Tiffany & Co. 26.600 2.327.234
Tractor Supply Co.~ 34.800 2.339.952
Ulta Salon, Cosmetics & Fragrance, Inc.* 24.100 2.113.811
10.068.767
SYSTEMSOFTWARE—1,4%
CommVault Systems, Inc.* 18.500 895.400
ServiceNow, Inc.* 44.100 2.192.652
3.088.052
TECHNOLOGIE-HARDWARE, LAGERUNG u. PERIPHERIEGERATE—2,1 %
NCR Corp.* 45.200 1.379.052
Nimble Storage, Inc.* 35.000 862.750
Western Digital Corp. 25.700 2.264.941
4.506.743
TABAKWAREN—1,1%
Lorillard, Inc. 39.200 2.329.264
HANDELSGESELLSCHAFTEN u. GROSSHANDLER—1,7%
MSC Industrial Direct Co., Inc. 10.400 947.024
United Rentals, Inc.* 17.400 1.632.642
WW Grainger, Inc. 4.500 1.144.800
3.724.466
LKW-TRANSPORTE—0,6%
Swift Transportation Co.* 57.300 1.378.065
SUMME STAMMAKTIEN
(Anschaffungskosten 191.064.029 USD) 207.589.215
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MASTER LIMITED PARTNERSHIP—0,9% ANTEILE KURSWERT
VERMOGENSVERWALTUNG u. DEPOTBANKEN—0,9%

The Carlyle Group LP. 61100 § 1.960.088

(Anschaffungskosten 2.025.090 USD) 1.960.088
REAL ESTATE INVESTMENT TRUST—0,8% ANTEILE KURSWERT
EINZELHANDEL—0,8 %
Tanger Factory Outlet Centers, Inc. 45.300 1.616.304

(Anschaffungskosten 1.625.962 USD) 1.616.304
GEKAUFTE OPTIONEN—0,0% KONTRAKTE KURSWERT
PUT-OPTIONEN—0,0%
Cheniere Energy, Inc./ May/ 50*~ 122 4.026
Hess Corp./ May/ 82.5*~ 818 11.452
Hess Corp./ May/ 85*~ 205 5.330
HollyFrontier Corp./ May/ 48*~ 41 820
PDC Energy, Inc./ May/ 55*2 41 1.025
SPDR S&P 500 ETF Trust/ May/ 185*~ 204 16.524
Whiting Petroleum Corp./ May/ 67.5*~ 613 32489
PUT-OPTIONEN GESAMT

(Anschaffungskosten 132.837 USD) 71.666
GEKAUFTE OPTIONEN GESAMT

(Anschaffungskosten 132.837 USD) 71.666
Anlagen gesamt

(Anschaffungskosten 194.847.918 USD)e@ 97 4% 211.237.273
Verbindlichkeiten 2,6% 5.638.658
NETTOVERMOGEN 100,0% $ 216.875.931

¥ Wertpapiere, die als Level 1 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend auf
Bewertungsangaben, sofern nichts anderes angegeben ist.

Ertragslose Wertpapiere.

~  Das gesamte oder Teile dieses Wertpapiers dienen als Sicherbeit fiir geschriebene Put-Optionen.

Dieses Wertpapier dient ganz oder teilweise als Sicherbeit fiir geschriebene Call-Optionen.

L2 Wertpapiere, die als Level 2 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend anf
Bewertungsangaben.

(a)  Am 31. Okrober 2013 betrugen die nicht realisierten Nettogewinne, basierend auf den Anschaffungskosten
fiir US-Bundesstenerzwecke von 195.202.163 USD, 16.035.110 USD. Dieser Betrag setzt sich aus insgesamt
23.797.981 USD nicht realisierten Bruttowertzuwichsen und insgesamt 7.762.871USD nicht realisierten
Bruttoverlusten zusammen.

>

Siebe Erliduterungen zum Halbjabresbericht.
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Vermdgensaufstellungt (Fortsetzung) 30. April 2014 (ungepriift)

ZUGRUNDE
LIEGENDE
ANZAHL DER
KONTRAKTE AKTIEN KURSWERT
GESCHRIEBENE PUT-OPTIONEN
Cameron International Corp./ May/ 65 (222) (22.200) $ (25.530)
Cheniere Energy, Inc./ May/ 55 (122) (12.200) (17.812)
Cheniere Energy, Inc./ May/ 6012 (82) (8.200) (36.080)
Denbury Resources, Inc./ May/ 1812 (122) (12.200) (13.420)
Hess Corp./ May/ 87.5 41) (4.100) (2.952)
Hess Corp./ May/ 90 (205) (20.500) (36.695)
HollyFrontier Corp./ May/ 49 (41) (4.100) (943)
HollyFrontier Corp./ May/ 50 (41) (4.100) (1.804)
Nabors Industries Ltd./ May/ 25 (205) (20.500) (7.995)
Northern Oil and Gas, Inc./ May/ 15-2 (326) (32.600) (9.780)
Northern Oil and Gas, Inc./ May/ 162 (204) (20.400) (16.320)
PDC Energy, Inc./ May/ 60 41) (4.100) (5.535)
PDC Energy, Inc./ May/ 652 (41) (4.100) (12.300)
Pioneer Natural Resources Co./ May/ 195 (30) (3.000) (24.000)
Pioneer Natural Resources Co./ May/ 200 (10) (1.000) (11.000)
SPDR S&P 500 ETF Trust/ May/ 184 (204) (20.400) (12.852)
Superior Energy Services, Inc./ May/ 32.52 (429) (42.900) (23.595)
Whiting Petroleum Corp./ May/ 70 (122) (12.200) (13.298)
Whiting Petroleum Corp./ May/ 72.5 (368) (36.800) (72.864)
Whiting Petroleum Corp./ May/ 75 (122) (12.200) (40.260)
GESCHRIEBENE PUT-OPTIONEN GESAMT
(Erhaltene Pramien (577.303) USD) (385.035)
GESCHRIEBENE CALL-OPTIONEN
Cabot Qil & Gas Corp./ June/ 37.5 (41) (4.100) (10.865)
Cabot Qil & Gas Corp./ May/ 37.5 (102) (10.200) (20.910)
Cameron International Corp./ May/ 55'2 (81) (8.100) (76.950)
Cameron International Corp./ May/ 57.5 (40) (4.000) (29.200)
Cameron International Corp./ May/ 60 (181) (18.100) (90.500)
Cameron International Corp./ May/ 62.512 (80) (8.000) (21.600)
Pioneer Natural Resources Co./ May/ 1752 (30) (3.000) (52.500)
Pioneer Natural Resources Co./ May/ 180 (10) (1.000) (14.100)
GESCHRIEBENE CALL-OPTIONEN GESAMT
(Erhaltene Prémien (307.977) USD) (316.625)
GESCHRIEBENE OPTIONEN GESAMT
(Erhaltene Prémien (885.280) USD) $ (701.660)

Wertpapiere, die als Level 1 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend anf
i Bewertungsangaben, sofern nichts anderes angegeben ist.

Wertpapiere, die als Level 2 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend auf
L2 Bewertungsangaben.
Siebe Erlauterungen zum Halbjahresbericht.
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THE ALGER FUNDS | ALGER SMALL CAP GROWTH FUND

Vermodgensaufstellungt 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—100,2% ANTEILE KURSWERT
RAUMFAHRT u. VERTEIDIGUNG—2,3%
Esterline Technologies Corp.* 15.620 1.702.892
HEICO Corp. 20.100 1.111.932
Hexcel Corp.* 70.600 2.943.314
5.758.138
LUFTFRACHT u. LOGISTIK—1,0%
HUB Group, Inc., KI. A* 58.650 2.618.723
FLUGGESELLSCHAFTEN—1,1%
Spirit Airlines, Inc.* 47.800 2.716.952
INTERNET SERVICE PROVIDER—0,5%
Cogent Communications Group, Inc. 39.700 1.368.459
ACCESSOIRES FUR BEKLEIDUNG & LUXUSARTIKEL—2,2%
G-Il Apparel Group Ltd.* 36.200 2.598.074
Kate Spade & Co.* 63.400 2.204.418
Quiksilver, Inc.* 121.400 779.388
5.581.880
EINZELHANDEL BEKLEIDUNG—1,6%
ANN, Inc.* 47.900 1.877.201
DSW, Inc., KI. A 69.200 2.310.588
4.187.789
ANWENDUNGSSOFTWARE—2,3%
Aspen Technology, Inc.* 70.600 3.035.094
Synchronoss Technologies, Inc.* 58.400 1.777.696
Ultimate Software Group, Inc.* 9.050 1.082.651
5.895.441
VERMOGENSVERWALTUNG u. DEPOTBANKEN—1,6%
Evercore Partners, Inc., Cl. A 25.600 1.367.808
Financial Engines, Inc. 35.900 1.588.575
WisdomTree Investments, Inc. 104.400 1.178.676
4.135.059
AUTOTEILE u. AUSSTATTUNG—1,5%
American Axle & Manufacturing Holdings, Inc.* 123.600 2.181.540
Tenneco, Inc.* 26.100 1.562.607
3.744.147
AUTOMOTIVE RETAIL—0,8 %
Monro Muffler Brake, Inc. 35.600 2.007.840
BIOTECHNOLOGIE—7,5%
ACADIA Pharmaceuticals, Inc.* 50.700 1.020.591
Aegerion Pharmaceuticals, Inc.* 17.500 774.550
Alnylam Pharmaceuticals, Inc.* 11.000 544.830
Bluebird Bio, Inc.* 30.900 611.820
Celldex Therapeutics, Inc.* 62.700 940.500
Cepheid, Inc.* 50.300 2.187.044
Cubist Pharmaceuticals, Inc.* 37.000 2.592.220
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THE ALGER FUNDS | ALGER SMALL CAP GROWTH FUND
Vermdgensaufstellungt (Fortsetzung) 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT

BIOTECHNOLOGIE—(FORTS.)

Foundation Medicine, Inc.* 26.200 763.992

Intercept Pharmaceuticals, Inc.* 4.900 1.294.188

Ironwood Pharmaceuticals, Inc.* 145.400 1.602.308

Isis Pharmaceuticals, Inc.* 18.200 484.302

Neuralstem, Inc.* 155.900 561.240

Neurocrine Biosciences, Inc.* 62.300 873.446

Orexigen Therapeutics, Inc.* 216.150 1.214.763

Portola Pharmaceuticals, Inc.* 54.400 1.276.224

Puma Biotechnology, Inc.* 12.500 944.250

Synageva BioPharma Corp.* 16.100 1.390.557

19.076.825

RUNDFUNK—0,9%

Cumulus Media, Inc., Cl. A* 376.100 2.410.801

BAUMATERIALIEN—1,8%

AO Smith Corp. 50.700 2.370.732

NCI Building Systems, Inc.* 139.400 2.180.216
4.550.948

ROHSTOFFE — CHEMIE—1,1%

Calgon Carbon Corp.* 133.700 2.678.011

KOMMUNIKATIONSAUSSTATTUNG—2,8%

Applied Optoelectronics, Inc. 41.000 922.500

ARRIS Group, Inc.* 107.400 2.802.066

Ciena Corp.* 80.800 1.597.416

Finisar Corp. 72.900 1.906.335
7.228.317

BAU- u. INGENIEURWESEN—0,3%

Primoris Services Corp. 29.300 819.814

BAUSTOFFE—0,7%

Eagle Materials, Inc. 22.500 1.874.925

VERBRAUCHERFINANZIERUNG—0,7%

Portfolio Recovery Associates, Inc.* 32400 1.851.660

DATENVERARBEITUNG u. AUSGEGLIEDERTE DIENSTLEISTUNGEN—2,1%

MAXIMUS, Inc. 67.500 2.873.475

WEX, Inc.* 25.375 2.435.239
5.308.714

ARZNEIMITTELEINZELHANDEL—1,1 %

Rite Aid Corp.* 388.400 2.835.320

SCHULUNG/WEITERBILDUNG—1,0%

Grand Canyon Education, Inc.* 60.500 2.608.760

ELEKTROTEILE & -AUSRUSTUNG—1,1%

Acuity Brands, Inc. 19.600 2441572

Plug Power, Inc.* 82.100 381.765
2.823.337
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THE ALGER FUNDS | ALGER SMALL CAP GROWTH FUND
Vermdgensaufstellungt (Fortsetzung) 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT

ELEKTRONIKKOMPONENTEN—0,8%

Belden, Inc. 27500 $ 2.029.775

HERSTELLER VON ELEKTRONISCHEN GERATEN—2,4%

Cognex Corp.* 44600 1.535.578

Control4 Corp.* 44.700 789.402

FEI Co. 21.300 1.693.776

08I Systems, Inc.* 38.450 2.145.895
6.164.651

NAHRUNGSMITTELGROSSHANDEL—0,9%

United Natural Foods, Inc.* 34.100 2.353.923

FORSTPRODUKTE—0,8%

Louisiana-Pacific Corp.* 129.900 2.129.061

GESUNDHEITSWESEN - AUSSTATTUNG—2,8%

Insulet Corp.* 69.800 2.626.574

Thoratec Corp.* 49478 1.621.889

Wright Medical Group, Inc.* 103.700 2.836.195
7.084.658

GESUNDHEITSWESEN - EINRICHTUNGEN—2,1%

Acadia Healthcare Co., Inc.* 48.100 2.021.162

Healthsouth Corp. 92.900 3.218.056
5.239.218

GESUNDHEITSWESEN - DIENSTLEISTUNGEN—1,0%

Team Health Holdings, Inc.* 51.400 2.491.872

GESUNDHEITSWESEN - ZUBEHOR—1,8%

Align Technology, Inc.* 55.800 2.811.762

Endologix, Inc.* 114.700 1.454.396

TearLab Corp.* 70.650 305.208
4.571.366

GESUNDHEITSWESEN - TECHNOLOGIE—1,4%

athenahealth, Inc.* 15.300 1.891.692

HMS Holdings Corp.* 97.050 1.569.299
3.460.991

HEIMWERKER- u. GARTENEINZELHANDEL—0,5%

Lumber Liquidators Holdings, Inc.* 14.200 1.237.672

WOHNUNGSBAU—0,7%

Taylor Morrison Home Corp., Cl. A* 80.450 1.706.345

PERSONALVERWALTUNGS- u. BESCHAFFUNGSDIENSTLEISTUNGEN—1,2%

On Assignment, Inc.* 86.500 3.027.500

INDUSTRIEMASCHINEN—4,7%

Actuant Corp., KI. A 60.240 2.039.726

Middleby Corp.* 10.050 2.537.424

RBC Bearings, Inc.* 31.850 1.982.981

Rexnord Corp.* 61.900 1.655.206

The ExOne Co.* 32.950 1.138.093
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THE ALGER FUNDS | ALGER SMALL CAP GROWTH FUND
Vermdgensaufstellungt (Fortsetzung) 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT

INDUSTRIEMASCHINEN—(FORTS.)

Watts Water Technologies, Inc. 48.050 $ 2.556.260

11.909.690

VERSICHERUNGSMAKLER—0,5%

eHealth, Inc.* 30.600 1.281.834

INTERNETSOFTWARE u. SERVICES—4,4%

Care.com, Inc.* 38.600 472.850

Cornerstone OnDemand, Inc.* 29.900 1.099.124

DealerTrack Holdings, Inc.* 48.750 2.227.387

Demandware, Inc.* 22.100 1.096.823

OpenTable, Inc.* 24.250 1.628.630

SPS Commerce, Inc. 25.400 1.315.720

Trulia, Inc.* 57.400 1.951.600

Vistaprint NV* 33.400 1.318.298

11.110.432

IT-CONSULTING u. ANDERE DIENSTLEISTUNGEN—0,5%

InterXion Holding NV* 52.800 1.364.880

FREIZEITEINRICHTUNGEN—1,6%

Life Time Fitness, Inc.* 27.325 1.311.600

Six Flags Entertainment Corp. 71.050 2.851.947
4.163.547

FREIZEITPRODUKTE—1,0%

Brunswick Corp. 64.511 2.592.697

BIOWISSENSCHAFTEN - ARBEITSMITTEL u. DIENSTLEISTUNGEN—1,7%

Charles River Laboratories International, Inc.* 42600 2.288.472

ICON PLC #* 53.400 2.070.318
4.358.790

GESUNDHEITSWESEN - ANBIETER—1,1%

Molina Healthcare, Inc.* 74.400 2.782.560

METALLE & BERGBAU—0,3 %

US Silica Holdings, Inc. 19.500 880.815

FILME u. UNTERHALTUNG—0,8%

Lions Gate Entertainment Corp. 74.250 1.969.852

BURODIENSTLEISTUNGEN & -BEDARF—0,5%

Herman Miller, Inc. 42.600 1.313.358

OL u. GAS - AUSRUSTUNG u. DIENSTLEISTUNGEN—1,2%

Bristow Group, Inc. 26.100 2.004.480

Hornbeck Offshore Services, Inc.* 27.800 1.151.754
3.156.234

OL u. GAS - FORDERUNG u. PRODUKTION—4,7%

Approach Resources, Inc.* 87.700 1.819.775

Delek US Holdings, Inc. 24.600 786.954

Kodiak Oil & Gas Corp.* 145.400 1.848.034

Northern Qil and Gas, Inc.* 201.300 3.106.059
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THE ALGER FUNDS | ALGER SMALL CAP GROWTH FUND
Vermdgensaufstellungt (Fortsetzung) 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT

OL u. GAS - FORDERUNG u. PRODUKTION—(FORTS.)

PDC Energy, Inc.* 34.000 $ 2.164.780

Rosetta Resources, Inc.* 47.350 2.241.549

11.967.151

VERPACKTE LEBENSMITTEL u. FLEISCHWAREN—2,0%

B&G Foods, Inc. 77.200 2.532.160

Hain Celestial Group, Inc.* 31.220 2.685.544
5.217.704

PAPIERVERPACKUNGEN—0,7%

Graphic Packaging Holding Co.* 179.700 1.843.722

PAPIERPRODUKTE—0,5 %

KapStone Paper and Packaging Corp.* 46.500 1.226.670

PHARMAZEUTISCHE PRODUKTE—2,2%

AcelRx Pharmaceuticals, Inc.* 77400 837.468

Aratana Therapeutics, Inc.* 38.500 530.530

Auxilium Pharmaceuticals, Inc.* 60.200 1.355.102

Horizon Pharma, Inc.* 95.400 1.352.772

Questcor Pharmaceuticals, Inc. 19.000 1.561.420
5.637.292

IMMOBILIENDIENSTLEISTUNGEN—0,7%

Jones Lang LaSalle, Inc. 14.650 1.697.789

REGIONALBANKEN—0,7%

ViewPoint Financial Group, Inc. 66.500 1.733.655

FORSCHUNG u. BERATUNGSDIENSTE—1,6%

CoStar Group, Inc.* 11.800 1.898.502

The Advisory Board Co.* 37.300 2.135.798
4.034.300

RESTAURANTS—2,0%

Fiesta Restaurant Group, Inc.* 53.000 1.940.330

Papa John's Intemational, Inc. 46.799 2.052.604

Popeyes Louisiana Kitchen, Inc.* 30.400 1.158.240
5.151.174

HALBLEITERAUSRUSTUNG—0,8%

SunEdison, Inc.* 112.200 2.157.606

HALBLEITER—4,2%

Applied Micro Circuits Corporation* 129.204 1.254.571

Cypress Semiconductor Corp. 192.400 1.822.028

Intersil Corp. 121.200 1.495.608

Microsemi Corp.* 115.797 2.723.545

RF Micro Devices, Inc.* 196.400 1.657.616

Semtech Corp.* 73.000 1.750.540

10.703.908

SPEZIALVERBRAUCHERDIENSTE—1,0%
LifeLock, Inc.” 45.400 712.780
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THE ALGER FUNDS | ALGER SMALL CAP GROWTH FUND
Vermdgensaufstellungt (Fortsetzung) 30. April 2014 (ungepriift)

STAMMAKTIEN—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT
SPEZIALVERBRAUCHERDIENSTE—(FORTS.)
Sotheby's 40.600 1.707.636
2.420.416
SPEZIALCHEMIKALIEN—2,9%
Chemtura Corp.* 116.200 2.591.260
Cytec Industries, Inc. 18.300 1.744.356
PolyOne Corp. 80.100 3.001.347
7.336.963
FACHGESCHAFTE—0,7%
Five Below, Inc.* 43.600 1.757.516
SYSTEMSOFTWARE—1,6%
CommVault Systems, Inc.* 29.100 1.408.440
FleetMatics Group PLC.* 59.500 1.786.785
Proofpoint, Inc.* 39.600 1.007.424
4.202.649
TECHNOLOGIE-HARDWARE, LAGERUNG u. PERIPHERIEGERATE—0,2%
Nimble Storage, Inc.* 19.400 478.210
BAUSPARKASSEN u. HYPOTHEKENFINANZIERUNG—0,3%
MGIC Investment Corp.* 95.050 817.430
HANDELSGESELLSCHAFTEN u. GROSSHANDLER—1,6%
Beacon Roofing Supply, Inc.* 66.800 2.376.744
H&E Equipment Services, Inc.* 44.800 1.727.040
4.103.784
LKW-TRANSPORTE—1,1%
Swift Transportation Co.* 117.600 2.828.280
SUMME STAMMAKTIEN
(Anschaffungskosten 230.316.557 USD) 255.779.800
BEZUGSRECHTE— % ANTEILE KURSWERT
BIOTECHNOLOGIE—%
Neuralstem, Inc., 1/8/2019*2 77.950 -
(Anschaffungskosten 0 USD) -
MASTER LIMITED PARTNERSHIP—0,4% ANTEILE KURSWERT
VERMOGENSVERWALTUNG u. DEPOTBANKEN—0,4%
Fortress Investment Group LLC, KI. A 153.500 1.097.525
(Anschaffungskosten 1.228.585 USD) 1.097.525
REAL ESTATE INVESTMENT TRUST—2,5% ANTEILE KURSWERT
GESUNDHEITSWESEN—0,5%
Healthcare Realty Trust, Inc. 52.700 1.325.405
BURO—1,0%
Dupont Fabros Technology, Inc. 103.800 2.515.074
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REAL ESTATE INVESTMENT TRUST—(FORTS.) ANTEILE KURSWERT
SPEZIALISIERT—1,0%

Sovran Self Storage, Inc. 34.400 $ 2.610.960
REAL ESTATE INVESTMENT TRUST GESAMT

(Anschaffungskosten 6.472.532 USD) 6.451.439
Anlagen gesamt

(Anschaffungskosten 238.017.674 USD)@ 103,1% 263.328.764
Verbindlichkeiten (3,1)% (8.011.196)
NETTOVERMOGEN 100,0%  $ 255.317.568

¥ Wertpapiere, die als Level 1 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend auf
Bewertungsangaben, sofern nichts anderes angegeben ist.

*  Ertragslose Wertpapiere.

#  American Depositary Receipts.

L2 Wertpapiere, die als Level 2 fiir ASC 820-Offenlegungszwecke klassifiziert sind, basierend anf
Bewertungsangaben.

(@) Am 31. Oktober 2013 betrugen die nicht realisierten Nettogewinne, basierend auf den Anschaffungskosten
fiir US-Bundesstenerzwecke von 238.900.276 USD, 24.428.488 USD. Dieser Betrag setzt sich aus insgesamt
37.755.789 USD nicht realisierten Bruttowertzuwichsen und insgesamt 13.327.301 USD nicht realisierten

Bruttoverlusten zusammen.

Siebe Erlauterungen zum Halbjahresbericht.

.37-



Alger

International % des Netto-
Growth Fund vermdgens
AKTIVA:
Wertpapieranlagen zum Marktwert (Anschaffungskosten siehe unten)
gemal Vermdgensaufstellung* 226.249.415 93,8%
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 9.108.990 3.8
Ausl. Barbestandet 182.042 0,1
Forderungen aus Wertpapiergeschéaften 8.614.486 3,6
Forderungen aus Anteilsscheingeschaften 265.875 0,1
Dividenden- und Zinsforderungen 867.238 0,4
Forderungen gegen die Kapitalanlagegesellschaft 1.752 0,0
Abgegrenzte Gebuhren 52.364 0,0
Summe Aktiva 245.342.162 101,8%
PASSIVA:
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften 3.552.045 1,5
Verbindlichkeiten aus Anteilsscheingeschaften 143.785 0,1
Riickstellungen fiir Anlageberatungsgebiihren 139.800 0,1
Riickstellungen fiir Gebiihren der Transferstelle 59.213 0,0
Riickstellungen fiir Vertriebsgebiihren 96.418 0,0
Riickstellungen fiir Verwaltungsgebiihren 5415 0,0
Riickstellungen fiir Anteilinhaber-Administrationsgebiihren 3.185 0,0
Riickstellungen fiir sonstige Kosten 180.833 0,1
Summe Passiva 4.180.694 1.8
NETTOVERMOGEN $ 241.161.468 100,0%
Das Nettovermogen besteht aus:
Eingezahltem Kapital (Nennwert von 0,001 USD pro Anteil) 247.280.406 102,5
Nicht ausgeschiitteten Nettogewinnen (aufgelaufenen Verlusten) aus
Anlagen (884.841) (0,4)
Nicht ausgeschiitteten realisierten Nettogewinnen (aufgelaufenen
realisierten Verlusten) (16.464.250) (6,8)
Nicht realisiertem Nettozuwachs aus Anlagen 11.230.153 47
NETTOVERMOGEN $ 241.161.468 100,0
*Anschaffungskosten $ 215.019.293 89,2%
tKosten ausl. Barbestande (181.621) 0,1%

Der Fonds bietet Anteile der Klassen A, B, C, | und Z an. Nur Anteile der Klassen A und B werden in

Deutschland zum Verkauf angeboten.
Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.
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Alger Mid Cap % des Netto-
Growth Fund vermdgens

AKTIVA:
Wertpapieranlagen zum Marktwert (Anschaffungskosten siehe unten)

gemaR Vermdgensaufstellung* 211.237.273 97 4%
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 4.170.283 1,9
Forderungen aus Wertpapiergeschéaften 8.892.445 41
Forderungen aus Anteilsscheingeschaften 43.856 0,0
Dividenden- und Zinsforderungen 49.807 0,0
Abgegrenzte Gebiihren 33.845 0,0

Summe Aktiva 224.427.509 103,4%

PASSIVA:
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften 6.207.598 2,8
Geschriebene, im Umlauf befindliche Optionen § 701.660 0,3
Verbindlichkeiten aus Anteilsscheingeschaften 187.932 0,1
Riickstellungen fiir Anlageberatungsgebuhren 136.753 0,1
Riickstellungen fiir Gebiihren der Transferstelle 85.817 0,0
Riickstellungen fiir Vertriebsgebiihren 90.177 0,0
Riickstellungen fir Verwaltungsgebihren 4.948 0,0
Riickstellungen fiir Anteilinhaber-Administrationsgebiihren 2.969 0,0
Riickstellungen fiir sonstige Kosten 133.724 0,1
Summe Passiva 7.551.578 34
NETTOVERMOGEN $ 216.875.931 100,0%
Das Nettovermdgen besteht aus:
Eingezahltem Kapital (Nennwert von 0,001 USD pro Anteil) 266.153.128 1228
Nicht ausgeschiitteten Nettogewinnen (aufgelaufenen Verlusten) aus
Anlagen (1.735.562) 0,8)
Nicht ausgeschiitteten realisierten Nettogewinnen (aufgelaufenen
realisierten Verlusten) (64.114.834) (29,6)
Nicht realisiertem Nettozuwachs aus Anlagen 16.573.199 7,6
NETTOVERMOGEN $ 216.875.931 100,0
*Anschaffungskosten $ 194.847.918 89,8%
§Auf geschriebene Optionen erhaltene Prémien 885.280 0,4%

Der Fonds bietet Anteile der Klassen A, B, C, | und Z an. Nur Anteile der Klassen A und B werden in

Deutschland zum Verkauf angeboten.
Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.
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Alger Small Cap % des Netto-
Growth Fund vermdgens

AKTIVA:
Wertpapieranlagen zum Marktwert (Anschaffungskosten siehe unten)

gemaR Vermdgensaufstellung* 263.328.764 103,1%
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 5.031.000 2,0
Forderungen aus Wertpapiergeschéaften 3.626.540 1.4
Forderungen aus Anteilsscheingeschaften 237.804 0,1
Dividenden- und Zinsforderungen 19.079 0,0
Forderungen gegen die Kapitalanlagegesellschaft 263 0,0
Abgegrenzte Gebiihren 41.803 0,0

Summe Aktiva 272.285.253 106,6%

PASSIVA:
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschéaften 3.406.351 13
Verbindlichkeiten aus Anteilsscheingeschaften 13.108.410 52
Riickstellungen fiir Anlageberatungsgebuhren 184.991 0,1
Riickstellungen fiir Gebuhren der Transferstelle 75.078 0,0
Riickstellungen fiir Vertriebsgebiihren 61.536 0,0
Riickstellungen fiir Verwaltungsgebihren 6.281 0,0
Riickstellungen fiir Anteilinhaber-Administrationsgebiihren 3.401 0,0
Riickstellungen fiir sonstige Kosten 121.637 0,0
Summe Passiva 16.967.685 6,6
NETTOVERMOGEN $ 255.317.568 100,0%
Das Nettovermdgen besteht aus:
Eingezahltem Kapital (Nennwert von 0,001 USD pro Anteil) 211.117.685 82,7
Nicht ausgeschiitteten Nettogewinnen aus Anlagen 1.696.880 0,7
Nicht ausgeschiitteten realisierten Nettogewinnen 17.191.661 6,7
Nicht realisiertem Nettozuwachs aus Anlagen 25.311.342 9,9
NETTOVERMOGEN $ 255.317.568 100,0
*Anschaffungskosten $ 238.017.674 93,2%

Der Fonds bietet Anteile der Klassen A, B, C, | und Z an. Nur Anteile der Klassen A und B werden in

Deutschland zum Verkauf angeboten.
Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.
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Alger

International ~ Alger Mid Cap Alger Small Cap
Growth Fund ~ Growth Fund  Growth Fund
Nettovermdgen nach Klasse
Klasse A $ 148.655.952 § 144135528 § 159.439.819
Klasse B $ 58900485 § 47353252 § 11.447.210
Klasse C $ 21.019.693 § 25387.151 § 17.754.524
Klasse | $ 3713332 § -3 -
Klasse Z $ 8872006 $ - § 66.676.015
Im Umlauf befindliche Investmentanteile — Erlduterung 6
Klasse A 9.733.127 14.656.143 18.671.726
Klasse B 4.372.911 5.858.448 1.577.355
Klasse C 1.568.806 3.165.840 2494562
Klasse | 243.626 - -
Klasse Z 576.363 - 7.757.454
Nettoinventarwert pro Anteil
Klasse A - Nettoinventarwert pro Anteil $ 1527 $ 983 § 8,54
Klasse A - Ausgabepreis pro Anteil (einschl,
5,25% Ausgabeaufschlag) $ 16,12 § 10,38 $ 9,01
Klasse B - Nettoinventarwert pro Anteil $ 1347 § 808 §$ 7,26
Klasse C - Nettoinventarwert pro Anteil $ 1340 § 802 §$ 7,12
Klasse | - Nettoinventarwert pro Anteil $ 1524 § - -
Klasse Z - Nettoinventarwert pro Anteil $ 1539 § - 8,60

Der Fonds bietet Anteile der Klassen A, B, C, | und Z an. Nur Anteile der Klassen A und B werden

in Deutschland zum Verkauf angeboten.
Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.



Alger Alger Mid Alger Small
International  Cap Growth ~ Cap Growth
Growth Fund Fund Fund
ERTRAGE
Dividenden inlandischer Emittenten $ — § 1020191 $§ 818270
Dividenden auslandischer Emittenten 1.633.671 182.724 7.840
Zinsen aus inlandischen Wertpapieren 1.041 352 1.019
Abz(ige auslandischer Quellensteuer (145.654) (965) (1.176)
Summe Ertrage 1.489.058 1.202.302 825.953
AUFWENDUNGEN

Beratungsgebihren—Erlauterung 3(a) 829.235 847.572 1.171.341
Vertriebsgebiihren—Erlauterung 3(c):

Klasse A 184.023 183.710 228.348

Klasse B 302.769 248.182 63.131

Klasse C 95.999 132.203 96.188

Klasse | 1.969 — —
Anteilinhaber-Administrationsgebuhren --- Erlauterung 3(f) 19.056 18.401 21434
Verwaltungsgebiihren — Erlauterung 3(b) 32.119 30.668 39.768
Depotgebiihren 62.897 80.297 32.050
Zinsaufwendungen 1.410 1.335 —
Gebiihren und Aufwendungen der Transferstelle —

Erlduterung 3(f) 85.286 106.806 104.233
Druckgebihren 43.101 16.729 29.363
Honorare 32944 33.553 37.925
Registrierungsgebihren 56.694 28.901 38.446
Treuhandergebtiihren—Erlduterung 3(g) 12.326 12.356 12439
Fondsbuchhaltung 18.653 16.691 21.015
Sonstiges 17.184 17.231 14.358
Summe Aufwendungen 1.795.665 1.774.635 1.910.039
Abziiglich Aufwendungsersatz/-erlass—Er&uterung 3(a) (5.085) — (4.287)
Nettoaufwendungen 1.790.580 1.774.635 1.905.752

NETTOANLAGEVERLUST (301.522) (672.333)  (1.079.799)
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Alger Alger Mid Alger Small
International  Cap Growth ~ Cap Growth
Growth Fund Fund Fund

REALISIERTE UND NICHT REALISIERTE GEWINNE

(VERLUSTE) AUS ANLAGEN, OPTIONEN UND

FREMDWAHRUNGSTRANSAKTIONEN
Realisierter Nettogewinn aus Anlagen und gekauften Optionen $§ 13111023 $§ 28604385 $§ 30.941928
Realisierter (Nettoverlust) aus Anlagen und gekauften

Optionen (9583.342) (11.167.602) (10.089519)
Realisierter Nettogewinn aus Fremdwahrungstransaktionen 915111 14 19
Realisierter (Nettoverlust) aus Fremdw&hrungstransaktionen (993.180) (19) (21)
Realisierter Nettogewinn aus dem Verkauf von Optionen — 4793548 —
Realisierter (Nettoverlust) aus dem Verkauf von Optionen — (1.049630) —
Nettoveranderung nicht realisierter Verluste aus Anlagen,

Optionen und Fremdwéahrungstransaktionen (3.238.689) (10.193.887) (29.101.621)
Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne aus

geschriebenen Optionen — 138.785 —

Realisierte und nicht realisierte Nettogewinne
(-verluste) aus Anlagen, Optionen und
Fremdwahrungstransaktionen 210923 11.125.5% (8249.214)
NETTOZUWACHS/(-RUCKGANG) DES

NETTOVERMOGENS ALS ERGEBNIS DER

GESCHAFTSTATIGKEIT $  (90.599) $ 10.553.261 $ (9.329.013)
Der Fonds bietet Anteile der Klassen A, B, C, | und Z an. Nur Anteile der Klassen A und B werden in
Deutschland zum Verkauf angeboten.
Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.
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Alger International Growth Fund

Fir den Fir das zum
sechsmonatigen 31. Oktober 2013
Berichtszeitraum abgelaufene
zum 30. April 2014 Geschéftsjahr
Nettoanlageertrag/(-Verlust) (301.522) § 1.417.270
Realisierter Nettogewinn aus Anlagen, Optionen und
Fremdwahrungstransaktionen 3.449.612 48.715.867
Nettoveranderung nicht realisierter Verluste aus Anlagen,
Optionen und Fremdwahrungstransaktionen (3.238.689) (3.350.393)
Nettozuwachs/(-riickgang) des Nettovermdgens als Ergebnis
der Geschéftstatigkeit (90.599) 46.782.744
Dividenden und Ausschiittungen an die Anteilinhaber aus:
Nettogewinn aus der Verdulerung von Anlagen:
Klasse A (27.014) (1.035.817)
Klasse B — (145.921)
Klasse C — (11.406)
Klasse | (1.046) —
Klasse Z — (222.755)
Summe Dividenden und Ausschiittungen an Anteilinhaber (28.060) (1.415.899)
Mittelzu-/abfliisse aus Transaktionen mit Investmentanteilen:
Klasse A 3.475.209 (21.932.495)
Klasse B (4.746.904) (27.035.474)
Klasse C 3.312.203 (2.753.490)
Klasse | 3.528.584 145.000
Klasse Z 6.567.961 (19.272.121)
Nettozuwachs (-rlickgang) aus Transaktionen mit
Investmentanteilen — Erlauterung 6(a) 12.137.053 (70.848.580)
Ruicknahmegebiihren:
Klasse A 1.396 459
Klasse B — 33
Klasse C 64 20
Riicknahmegebiihren gesamt—Erl4uterung 6(b) 1.460 512
Summe Zuwachs (Riickgang) 12.019.854 (25.481.223)
Nettovermdgen:
Zu Beginn des Berichtszeitraums 229.141.614 254.622.837
ZUM ENDE DES BERICHTSZEITRAUMS 241161468 § 229.141.614
Nicht ausgeschiittete Nettogewinne (aufgelaufene Verluste) aus
Anlagen (884.841) $ (147.515)

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.
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Alger Mid Cap Growth Fund

Fir den Fir das zum
sechsmonatigen 31. Oktober 2013
Berichtszeitraum abgelaufene
zum 30. April 2014 Geschaftsjahr
Nettoanlageverlust $ (572.333) $ (1.189.913)
Realisierter Nettogewinn aus Anlagen, Optionen und
Fremdwahrungstransaktionen 21.180.696 30.646.792
Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne/Verluste aus
Anlagen, Optionen und Fremdwahrungstransaktionen (10.055.102) 29.606.662
Nettozuwachs des Nettovermdgens als Ergebnis der
Geschaftstatigkeit 10.553.261 59.063.541
Mittelzu-/abfliisse aus Transaktionen mit Investmentanteilen:
Klasse A (6.186.104) (27.227.172)
Klasse B (5.266.371) (8.427.892)
Klasse C (2.119.761) (3.283.521)
Nettorlickgang aus Transaktionen mit Investmentanteilen—
Erlduterung 6(a) (13.572.236) (38.938.585)
Riicknahmegebiihren:
Klasse A 2.514 481
Klasse B 8 12
Klasse C 2 56
Ruicknahmegebiihren gesamt—Erlauterung 6(b) 2.524 549
Summe Zuwachs (Riickgang) (3.016.451) 20.125.505
Nettovermogen:
Zu Beginn des Berichtszeitraums 219.892.382 199.766.877
ZUM ENDE DES BERICHTSZEITRAUMS $ 216.875931 § 219.892.382
Nicht ausgeschiittete Nettogewinne (aufgelaufene Verluste) aus
Anlagen $ (1.735.562) $ (1.385.867)

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.
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Alger Small Cap Growth Fund

Fir den Fir das zum
sechsmonatigen 31. Oktober 2013
Berichtszeitraum abgelaufene
zum 30. April 2014 Geschaftsjahr
Nettoanlageverlust $ (1.079.799) $ (1.336.410)
Realisierter Nettogewinn aus Anlagen, Optionen und
Fremdwahrungstransaktionen 20.852.407 35.162.595
Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne/Verluste aus
Anlagen, Optionen und Fremdwahrungstransaktionen (29.101.621) 35.937.941
Nettozuwachs/(-riickgang) des Nettovermdgens als Ergebnis
der Geschéftstatigkeit (9.329.013) 69.764.126
Dividenden und Ausschiittungen an die Anteilinhaber aus:
Realisierte Nettogewinne:
Klasse A (19.755.081) (6.624.312)
Klasse B (1.683.651) (578.410)
Klasse C (2.552.863) (758.936)
Klasse Z (8.751.912) (1.187.792)
Summe Dividenden und Ausschiittungen an Anteilinhaber (32.743.507) (9.149.450)
Mittelzu-/abfliisse aus Transaktionen mit Investmentanteilen:
Klasse A 10.326.143 (40.557.067)
Klasse B (113.116) (2.872.786)
Klasse C 1.527.957 (1.968.809)
Klasse Z (2.375.971) 40.860.760
Nettozuwachs (-rlickgang) aus Transaktionen mit
Investmentanteilen — Erlauterung 6(a) 9.365.013 (4.537.902)
Ruicknahmegebiihren:
Klasse A 619 1.217
Klasse B — 29
Klasse C 3 —
Ruicknahmegebiihren gesamt—Erlauterung 6(b) 622 1.246
Summe Zuwachs (Riickgang) (32.706.885) 56.078.020
Nettovermogen:
Zu Beginn des Berichtszeitraums 288.024.453 231.946.433
ZUM ENDE DES BERICHTSZEITRAUMS $ 255.317.568 § 288.024.453
Nicht ausgeschittete Nettogewinne aus Anlagen $ 1.696.880 $ 743

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.
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Alger International Growth Fund Klasse A

Fir das zum Fiir das zum Fir das zum Fiir das zum Fr das zum
31.10.2013  31.10.2012  31.10.2011  31.10.2010  31.10.2009
Fir die sechs abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene
Monate zum ~ Geschafts-  Geschéfts-  Geschafts-  Geschafts-  Geschafts-

30.04.2014( jahr jahr jahr jahr jahr

Nettoinventarwert zu Beginn des

Berichtszeitraums $ 1527 § 1261 § 1191 § 1125 § 972 § 820
ERTRAGEAUS

ANLAGEAKTIVITATEN:
Nettogewinne aus Kapitalanlagen® - oM 0,04 0,01 0,06 0,03
Realisierter und nicht realisierter

Nettogewinn aus Anlagen - 2,64 0,66 0,69 1,48 1,49
Summe aus Anlageaktivititen - 2,75 0,70 0,70 1,54 1,52
Dividenden aus Nettoanlageertrag - (0,09) - (0,04) (0,01) -
Nettoinventarwert zum Ende des

Berichtszeitraums $ 1527 § 1527 § 1261 § 1191 § 1125 § 972
Gesamtrendite!ii) 0,02% 21,98% 5,88% 6,30% 15,90% 18,50%

VERHALTNISZAHLEN/ERGANZEN-

DE INFORMATIONEN:
Nettovermégen zum Ende des
Verhaltnis der Bruttoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermdgen 1,30% 1,37% 1,33% 1,41% 1,38% 1,50%
Verhaltnis der Erstattungen der

Aufwendungen zum

durchschnittlichen Nettovermégen - - - - - -
Verhaltnis der Nettoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Net[overmégen 1,30% 1,37% 1,33% 1,41% 1,38% 1,50%
Verhaltnis des Nettokapitalertrags

(-verlusts) zum durchschnittlichen

Net[overmégen (0 ,03)% 0,79% 0,32% 0,05% 0,54% 0,39%
Portfolio Turnover Ratio 56,60%  217,57%  148,66% 66,70% 61,58% 88,21%

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.

0 Die Quoten sind annualisiert worden. Die Gesamtrendite und der Portfolioumschlag wurden nicht
annualisiert.

@ Der Betrag wurde auf Basis der durchschnittlichen Anzabl im Umlanf befindlicher Anteile wibrend des
Berichtszeitraums berechnet.

) Gibt nicht die Auswirkungen etwaiger Ausgabeaufschlige an.
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Alger International Growth Fund Klasse B

Fir das zum Fiir das zum Fir das zum Fiir das zum FUr das zum
31.10.2013  31.10.2012  31.10.2011  31.10.2010  31.10.2009
Firr die sechs abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene
Monate zum  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschéfts-

30.04.2014( jahr jahr jahr jahr jahr

Nettoinventarwert zu Beginn des

Berichtszeitraums $ 1351 §$ 1118 $ 1064 $ 1007 $ 875 § 742
ERTRAGE AUS

ANLAGEAKTIVITATEN:
(Nettoverluste) aus Kapitalanlagen(@ (0,05) 0,02 (0,04) (0,05) (0,01) (0,02)
Realisierter und nicht realisierter

Nettogewinn aus Anlagen 0,01 2,33 0,58 0,62 1,33 1,35
Summe aus Anlageaktivitaten (0,04) 2,35 0,54 0,57 1,32 1,33
Dividenden aus Nettoanlageertrag - (0,02) - - - -
Nettoinventarwert zum Ende des

Berichtszeitraums $ 1347 $ 1351 $ 1118 § 1064 $ 10,07 $ 875
Gesamtrenditefi (0,30)% 21,07% 5,08% 5,70% 15,10% 17,90%
VERHALTNISZAHLEN/ERGAN-

ZENDE INFORMATIONEN:
Nettovermégen zum Ende des

Berichtszeitraums (in Tsd.) $ 58.900% 63.826 $ 77408 $§ 88496 $§ 107663 $§ 99.170
Verhaltnis der Bruttoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermdgen 2,01% 2,04% 1,97% 1,96% 2,00% 2,13%
Verhaltnis der Erstattungen der

Aufwendungen zum

durchschnittlichen Nettovermégen - - - - - -
Verhaltnis der Nettoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermégen 2,01% 2,04% 1,97% 1,96% 2,00% 2,13%
Verhéltnis des Nettokapitalertrags

(-verlusts) zum durchschnittlichen

Nettovermégen (0,77)% 0,17% (0,36)% (0,51)% (0,10)% (0,25)%
Portfolio Turnover Ratio 56,60%  217,57%  148,66% 66,70% 61,58% 88,21%
Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.

0 Die Quoten sind annualisiert worden. Die Gesamtrendite und der Portfolioumschlag wurden nicht
annualisiert.

@ Der Betrag wurde auf Basis der durchschnittlichen Anzabl im Umlanf befindlicher Anteile wihrend des
Berichtszeitraums berechnet.

() Gibt nicht die Auswirkungen etwaiger Ausgabeaufschlige an.
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Alger Mid Cap Growth Fund

Klasse A

Fir das zum Fiir das zum Fir das zum Fiir das zum Fr das zum
31.10.2013
Fir die sechs abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene

31.10.2012  31.10.2011  31.10.2010  31.10.2009

Monate zum  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschafts-
30.04.2014¢ jahr jahr jahr jahr jahr

Nettoinventarwert zu Beginn des

Berichtszeitraums $ 938 $ 705 $§ 651 $§ 639 § 524 § 426
ERTRAGE AUS

ANLAGEAKTIVITATEN:
Nettoanlageverlust( (0,01) (0,03) (0,02) (0,06) (0,01) (0,03)
Realisierter und nicht realisierter

Nettogewinn aus Anlagen 0,46 2,36 0,56 0,18 1,16 1,01
Summe aus Anlageaktivitaten 0,45 2,33 0,54 0,12 1,15 0,98
Nettoinventarwert zum Ende des

Berichtszeitraums $§ 98 § 938 $§ 705 $§ 651 $ 639 § 524
Gesamtrenditefi 4,90% 33,05% 8,29% 1,90% 21,70% 23,00%
VERHALTNISZAHLEN/ERGAN-

ZENDE INFORMATIONEN:
Nettovermégen zum Ende des

Berichtszeitraums (in Tsd.) § 144136 § 143231 § 131454 § 165315 § 210641 § 215190
Verhaltnis der Bruttoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermégen 1,34% 1,39% 1,40% 1,38% 1,38% 1,49%
Verhaltnis der Erstattungen der

Aufwendungen zum

durchschnittlichen Nettovermdgen - - - - - -
Verhaltnis der Nettoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermdgen 1,34% 1,39% 1,40% 1,38% 1,38% 1,49%
Verhéltnis des Nettokapitalertrags

(-verlusts) zum durchschnittlichen

Nettovermdgen (0,26)% (0,31)% (0,25)% (0,89)% 0,21)% (0,78)%
Portfolio Turnover Ratio 91,48%  156,98%  234,91%  24544%  195,64%  297,11%

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.

0 Die Quoten sind annualisiert worden. Die Gesamtrendite und der Portfolionmschlag wurden nicht

annualisiert.

@ Der Betrag wurde auf Basis der durchschnittlichen Anzabl im Umlanf befindlicher Anteile wihrend des

Berichtszeitraums berechnet.

(i) Gibt nicht die Auswirkungen etwaiger Ausgabeaufschlige an.
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Alger Mid Cap Growth Fund Klasse B

Fir das zum Fiir das zum Fir das zum Fiir das zum Fr das zum
31.10.2013  31.10.2012  31.10.2011  31.10.2010  31.10.2009
Fir die sechs abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene
Monate zum ~ Geschafts-  Geschéfts-  Geschafts-  Geschafts-  Geschafts-

30.04.2014( jahr jahr jahr jahr jahr

Nettoinventarwert zu Beginn des

Berichtszeitraums $ 773 $§ 58 $ 54 $ 539 $ 446 $ 3,66
ERTRAGE AUS

ANLAGEAKTIVITATEN:
Nettoanlageverlust( (0,04) (0,07) (0,05) (0,09) (0,05) (0,06)
Realisierter und nicht realisierter

Nettogewinn aus Anlagen 0,39 1,94 0,45 0,16 0,98 0,86
Summe aus Anlageaktivitaten 0,35 1,87 0,40 0,07 0,93 0,80
Nettoinventarwert zum Ende des

Berichtszeitraums $ 808 § 773 $§ 58 $ 546 $ 539 $§ 446
Gesamtrendite(i) 4.,53% 31,91% 7,33% 1,30% 20,90% 21,90%
VERHALTNISZAHLEN/ERGAN-

ZENDE INFORMATIONEN:
Nettovermégen zum Ende des

Berichtszeitraums (in Tsd.) $ 47353  § 50341  § 45501 § 48334 § 63782 $ 64.09
Verhaltnis der Bruttoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermdgen 2,04% 2,10% 2,08% 2,11% 2,12% 2,32%
Verhaltnis der Erstattungen der

Aufwendungen zum

durchschnittlichen Nettovermégen - - - - - -
Verhaltnis der Nettoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermégen 2,04% 2,10% 2,08% 2,11% 2.12% 2,32%
Verhaltnis des Nettokapitalertrags

(-verlusts) zum durchschnittlichen

Nettovermégen (0,97)% (1,02)% (0,92)% (1,61)% (0,97)% (1,59)%
Portfolio Turnover Ratio 91,48%  156,98%  23491%  24544%  19564%  297,11%

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.

0 Die Quoten sind annualisiert worden. Die Gesamtrendite und der Portfolioumschlag wurden nicht
annualisiert.

@ Der Betrag wurde auf Basis der durchschnittlichen Anzabl im Umlanf befindlicher Anteile wihrend des
Berichtszeitraums berechnet.

) Gibt nicht die Auswirkungen etwaiger Ausgabeaufschlige an.
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Alger Small Cap Growth Fund Klasse A

Fir das zum Fiir das zum Fir das zum Fiir das zum Fr das zum
31.10.2013  31.10.2012  31.10.2011  31.10.2010  31.10.2009
Fir die sechs abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene
Monate zum ~ Geschafts-  Geschéfts-  Geschafts-  Geschafts-  Geschafts-

30.04.2014( jahr jahr jahr jahr jahr

Nettoinventarwert zu Beginn des

Berichtszeitraums $ 997 $§ 779 § 712 § 670 § 527 § 437
ERTRAGEAUS

ANLAGEAKTIVITATEN:
Nettoanlageverlust( (0,03) (0,04) (0,05) (0,09) (0,06) (0,05)
Realisierter und nicht realisierter

Nettogewinn (-verlust) aus Anlagen  (0,27) 2,53 0,72 0,51 1,49 0,95
Summe aus Anlageaktivitaten (0,30) 2,49 0,67 0,42 1,43 0,90
Ausschittungen von realisierten

Nettogewinnen (1,13) (0,31) - - - -
Nettoinventarwert zum Ende des

Berichtszeitraums $ 854 $ 997 $ 779 $ 712 $§ 670 $ 527
Gesamtrendite!ii) (3,45)% 33,15% 9,41% 6,30% 27 ,10% 20,60%

VERHALTNISZAHLEN/ERGAN-

ZENDE INFORMATIONEN:
Nettovermégen zum Ende des

Berichtszeitraums (in Tsd) $ 159.440 $ 175214  § 172202 $ 194.799 § 298.103 $ 282.7%
Verhaltnis der Bruttoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermdgen 1,31% 1,38% 1,40% 1,43% 1,40% 1,53%
Verhaltnis der Erstattungen der

Aufwendungen zum

durchschnittichen Nettovermdgen - 0,02% - 0% - -
Verhaltnis der Nettoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermdgen 1,31% 1,36% 1,40% 1,42% 1,40% 1,53%
Verhaltnis des Nettokapitalertrags

(-verlusts) zum durchschnittlichen

Nettovermégen (0,74)% (0,49)% 0,71)% (1,18)% (1,07)% (1,14)%
Portfolio Turnover Ratio 43,74% 93,97% 72,59% 67,37% 48 ,45% 86,89%

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.

0 Die Quoten sind annualisiert worden. Die Gesamtrendite und der Portfolioumschlag wurden nicht
annualisiert.
@ Der Betrag wurde auf Basis der durchschnittlichen Anzabl im Umlauf befindlicher Anteile wéihrend des
Berichtszeitraums berechnet.
i) Gibt nicht die Auswirkungen etwaiger Ausgabeanfschlige an.
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Alger Small Cap Growth Fund

Klasse B

Fir das zum Fiir das zum Fir das zum Fiir das zum FUr das zum
31.10.2013  31.10.2012  31.10.2011  31.10.2010  31.10.2009
Firr die sechs abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene abgelaufene
Monate zum  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschéfts-  Geschafts-

30.04.2014( jahr jahr jahr jahr jahr

Nettoinventarwert zu Beginn des

Berichtszeitraums $ 867 $ 68 $ 627 $§ 59 $§ 471 § 3%
ERTRAGEAUS

ANLAGEAKTIVITATEN:
Nettoanlageverlust( (0,06) (0,09) (0,10) (0,13) (0,10) (0,08)
Realisierter und nicht realisierter

Nettogewinn (-verlust) aus Anlagen (0,22) 2,21 0,69 0,45 1,34 0,85
Summe aus Anlageaktivitaten (0,28) 2,12 0,59 0,32 1,24 0,77
Ausschuttungen von realisierten

Nettogewinnen (1,13) (0,31) - - - -
Nettoinventarwert zum Ende des

Berichtszeitraums 726 $ 867 $ 68 $ 627 § 59 § 471
Gesamtrenditefi (3,76)% 32,21% 9,41% 5,40% 26,30% 19,50%
VERHALTNISZAHLEN/ERGAN-

ZENDE INFORMATIONEN:
Nettovermégen zum Ende des

Berichtszeitraums (in Tsd.) $ 11447 $ 13626 $ 13.389 § 15954 §$22348 § 22174
Verhaltnis der Bruttoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermégen 2,08% 2,13% 2,16% 2,18% 2,15% 2 A4%
Verhaltnis der Erstattungen der

Aufwendungen zum

durchschnittlichen Nettovermégen - (0,02)% - (0,01)% - -
Verhaltnis der Nettoaufwendungen

zum durchschnittlichen

Nettovermégen 2,08% 2,11% 2,16% 2.17% 2,15% 2 ,44%
Verhaltnis des Nettokapitalertrags

(-verlusts) zum durchschnittlichen

Nettovermégen (1,51)% (1,24)% (1,47)% (1,92)% (1,81)% (2,04)%
Portfolio Turnover Ratio 43,74% 93,97% 72,59% 67,37% 48 ,45% 86,89%

Siehe Erlduterungen zum Halbjahresbericht.

0 Die Quoten sind annualisiert worden. Die Gesamtrendite und der Portfolioumschlag wurden nicht

annualisiert.

@ Der Betrag wurde auf Basis der durchschnittlichen Anzabl im Umlauf befindlicher Anteile wihrend des

Berichtszeitraums berechnet.

i) Gibt nicht die Auswirkungen etwaiger Ausgabeanfschlige an.
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ERLAUTERUNG 1 — Allgemeines:

The Alger Funds (der ,Fonds“) ist eine diversifizierte, eingetragene offene
Investmentgesellschaft, die nach den Gesetzen des Commonwealth of Massachusetts
als Business Trust errichtet wurde. Der Fonds agiert als Gesellschaft mit
Fondsklassen und gibt zurzeit in unbegrenzter Anzahl Investmentanteile an acht
Teilfonds aus. Dieser Halbjahresbericht bezieht sich auf drei dieser Teilfonds, den
Alger International Growth Fund, den Alger Mid Cap Growth Fund und den Alger
Small Cap Growth Fund (gemeinsam als die ,Teilfonds“ oder einzeln als ein
»Teilfonds® bezeichnet). Die Teilfonds legen in der Regel hauptsichlich in Aktien
an, wobei jeder Teilfonds das Anlageziel eines langfristigen Kapitalzuwachses
verfolgt Der Fonds erfiillt die Kriterien einer Investmentgesellschaft gemif}
Definition im FASB Accounting Standards Codification 946 Financial Services -
Investment Companies.

Die Teilfonds bieten eine oder mehrere der folgenden Anteilsklassen: Klassen A, B,
C, I und Z. Klasse-A-Anteile unterliegen generell einem Ausgabeaufschlag, wihrend
Klasse-B-Anteile einer Riicknahmegebiihr unterliegen. Klasse-B-Anteile werden acht
Jahre nach Ablauf des Kalendermonats, in dem der Kaufauftrag angenommen
wurde, automatisch in Klasse-A-Anteile getauscht. Bei der Umwandlung werden
keinerlei Ausgabeaufschlige oder andere Gebiihren erhoben. Jede Klasse hat in
Bezug auf die Vermogenswerte und Gewinne die gleichen Rechte, mit der
Ausnahme, dass jede Anteilsklasse die Kosten ihres etwaigen Vertriebsserviceplans
und die Kosten der fiir sie erbrachten Leistungen der Subtransferstelle zu tragen hat.
Anteile der Klassen A und B werden in Deutschland zum Verkauf angeboten.

Dieser Halbjahresabschluss wurde in Ubereinstimmung mit den in den Vereinigten
Staaten von Amerika geltenden Rechnungslegungsgrundsitzen erstellt. Er enthilt
zusitzliche Anlagen und Offenlegungen, die gemiffl § 122 Abs. 2 Nr. 1 des
Investmentgesetzes vorgeschrieben sind. Dieser Halbjahresabschluss wurde fiir die
Verteilung des Halbjahresberichts in Deutschland ins Deutsche tibersetzt.

ERLAUTERUNG 2 — Wesentliche Bilanzierungsgrundsatze:

(a) Bewertung der Vermagensanlagen: Die Teilfonds bewerten ihre Finanzinstrumente
zum Marktwert mithilfe unabhingiger Hindler oder Bewertungsdienste gemafl den
vom Treuhindergremium genehmigten Richtlinien. Die Anlagen werden an jedem
Geschiftstag der New Yorker Wertpapierborse (,NYSE®) jeweils zu deren
Geschiftsschluss (gewohnlich 16.00 Uhr New Yorker Ortszeit) bewertet.

Aktientitel und Optionskontrakte, iiber die solche Bewertungsinformationen
regelmifig verdffentlicht werden, werden zum zuletzt gemeldeten Verkaufskurs
oder amtlichen Schlusskurs angesetzt, der von einem unabhingigen
Bewertungsdienst des Hauptmarktes oder der Borse ermittelt wird, an dem/der die
zu bewertenden Wertpapiere gehandelt werden. Falls keine Verkdufe gemeldet
wurden, werden diese Wertpapiere zum Mittelwert zwischen Geld- und Briefkurs
oder, falls es keinen Geld- oder Briefkurs aus jiingster Zeit gibt, zu dem Aquivalent
angesetzt, das von einem oder mehreren der bedeutenden Market-Maker fiir die zu
bewertenden Wertpapiere angegeben wird.

Schuldtitel ~ werden  generell im  auflerborslichen ~ Markt  gehandelt.
Schuldverschreibungen mit Restlaufzeiten von mehr als 60 Tagen zum Zeitpunkt
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thres Erwerbs werden auf der Grundlage der zuletzt verfiigharen Geldkurse oder
aktuellen Marktnotierungen bewertet, die von Hindlern oder Bewertungsdiensten
zur Verfiigung gestellt werden. Fiir die Feststellung des Wertes einer bestimmten
Anlage konnen die Bewertungsdienste bestimmte Informationen im Zusammenhang
mit sich auf diese Anlagen beziehenden Transaktionen, Notierungen von Hindlern,
Preismatrizen, Borsentransaktionen mit dhnlichen Anlagen, verschiedenen
Beziehungsverhiltnissen im Markt, die zwischen Anlagen und berechneten Renditen
bestehen, basierend auf der Bewertungsmethode, die im Markt gewohnlich fiir
derartige Anlagen eingesetzt wird, verwenden. Mit Forderungen und Hypotheken
unterlegte Wertpapiere werden von unabhingigen Bewertungsdiensten anhand von
Modellen bewertet, die die geschitzten Cashflows jeder Wertpapiertranche
berticksichtigen, eine Benchmarkrendite festlegen und einen geschitzten,
tranchenspezifischen Spread in Bezug auf die Benchmarkrendite basierend auf den
einzigartigen Eigenschaften der jeweiligen Tranche errechnen. Schuldinstrumente
mit einer Restlaufzeit von hochstens 60 Tagen werden zu fortgefithrten
Anschaffungskosten bewertet, was in etwa dem Marktwert entspricht.

Wertpapiere, fiir die Marktnotierungen nicht ohne Weiteres zur Verfiigung stehen,
werden gemidfl ihrem Marktwert bewertet, der sorgfiltig nach den vom
Treuhindergremium festgesetzten Verfahrensweisen ermittelt wird.

Wertpapiere, in die die Teilfonds anlegen, konnen an auslindischen Mirkten
gehandelt werden, die vor dem Handelsschluss der N'YSE schlieffen. Entwicklungen,
die zwischen dem Schluss der auslindischen Mirkte und dem Schluss der
NYSE auftreten, konnen in einer Bereinigung der auslindischen Schlusskurse
resultieren, um wiederzugeben, was die Anlageverwaltungsgesellschaft gemif} den
vom Treuhindergremium eingefiihrten Richtlinien als Marktwert dieser
Wertpapiere zum Schluss der NYSE annimmt. Die Teilfonds diirfen den
Marktwert der Wertpapiere auch in anderen Situationen festlegen, zum Beispiel,
wenn ein bestimmter auslindischer Markt geschlossen ist, die Teilfonds jedoch
geofinet sind.

Financial Accounting Standards Board Accounting Standards Codification 820 -
Fair Value Measurements and Disclosures (,ASC 820“) definiert den Marktwert als
den Preis, den die Teilfonds beim Verkauf einer Anlage in einer zeitgerechten
Transaktion an einen unabhingigen Kiufer auf dem Hauptmarkt oder dem
vorteilhaftesten Markt der Anlage erhalten wiirden. ASC 820 fiihrte eine Drei-
Kategorien-Hierarchie zur Maximierung der Nutzung beobachtbarer Marktdaten,
der Minimierung der Verwendung nicht beobachtbarer Inputs und der Festlegung
der Klassifizierung der Ermittlung des Marktwerts fiir Offenlegungszwecke ein. Die
Inputs beziehen sich in der Regel auf die Annahmen, die Marktteilnehmer zur
Preisbildung des Vermogenswerts oder der Verbindlichkeit heranziehen wiirden. Sie
konnen sowohl beobachtbar als auch nicht beobachtbar sein. Beobachtbare Inputs
basieren auf Marktdaten, die aus vom jeweiligen Teilfonds unabhingigen Quellen
resultieren. Nicht beobachtbare Inputs sind Inputs, welche die eigenen Annahmen
des Teilfonds widerspiegeln, die auf den besten unter den gegebenen Umstinden
verfiigharen Informationen basieren. Die Drei-Kategorien-Hierarchie der Inputs
wird im Folgenden in drei umfassenden Levels zusammengefasst:

e Level 1 - notierte Preise fiir identische Wertpapiere auf aktiven Mirkten

* Level 2 - wesentliche andere beobachtbare Inputgréfen (Observable Inputs)
(einschliefllich notierter Preise fiir dhnliche Anlagen, Zinssitze, Schnelligkeit
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der vorzeitigen Tilgung, Kreditrisiko, usw.)

® Level 3 - wesentliche, nicht beobachtbare Inputgréfien (Unobservable
Inputs) (einschliefllich der eigenen Annahmen der Teilfonds bei der
Ermittlung des Marktwerts der Anlagen)

Die Bewertungsmethoden der Teilfonds stehen generell mit dem Marktansatz oder
dem Einkommensansatz zur Ermittlung des Marktwerts im Einklang. Beim
Marktansatz werden Kurse und andere relevante Informationen, die durch
Markttransaktionen, an denen identische oder vergleichbare Vermogenswerte
beteiligt  sind, zur Ermittlung des Marktwerts herangezogen. Beim
Einkommensansatz werden kiinftige Betrige in einen einzigen aktuellen Betrag
umgewandelt oder diskontiert. Diese Ermittlung des Marktwerts wird auf der
Grundlage des Werts durchgefithrt, der auf den aktuellen Markterwartungen
hinsichtlich dieser kiinftigen Ereignisse beruht. Inputs fiir Level 1 beinhalten
borsennotierte Preise und Maklerangebote in einem aktiven Markt. Inputs fiir Level
2 beinhalten den letzten Borsenkurs im Falle eines mit einem Handelsstopp belegten
Wertpapiers, eines bérsennotierten Preises, der aufgrund von Marktwertfaktoren
angepasst wurde, sowie Preise eng verwandter Wertpapiere. Zusitzliche Inputs fiir
Level 2 beinhalten einen Schitzpreis, der auf der Erfassung beobachtbarer
Marktinformationen, wie Spreads fiir festverzinsliche Wertpapiere und Vorzugstitel,
basiert. Inputs fiir Level 3 beinhalten nicht beobachtbare Marktinformationen,
wozu Cashflows, Ertrige und Aufwendungen und andere Informationen gehéren
konnen, die aus den Abschliissen eines Unternehmens stammen, oder aus
Marktindikatoren, wie Benchmarks und Indizes.

Die  Bewertungsverfahren =~ werden  von  einem  Bewertungsgremium
(»Bewertungsgremium®) festgelegt, das vom Treuhindergremium des Fonds
(» Treuhindergremium®) eingerichtet wird wund sich aus Vertretern des
Anlageberaters des Fonds zusammensetzt. Das Bewertungsgremium unterrichtet
das Treuhindergremium, das fiir die Genehmigung der Bewertungsrichtlinien und
-vorgehensweisen verantwortlich ist, iber die von ithm ermittelten Marktwerte.

Das Bewertungsgremium tritt nach Bedarf, formell aber vierteljihrlich zusammen,
um die Effektivitit der Vorgehensweisen fiir die Festlegung des Marktwertes zu
tiberprifen und zu evaluieren. Unter anderem  beriicksichtigt  das
Bewertungsgremium die Ergebnisse des vierteljahrlichen Backtesting des Modells fiir
den Marktwert auslandischer Wertpapiere sowie Preisvergleiche zwischen primiren
und sekundiren Preisquellen, das Ergebnis des Preisdrucks, dem das
Borseninformationssystem der Teilfonds unterliegt, und die Abweichungen
zwischen Transaktionspreisen und der vorherigen Mark-to-Market-Bewertung.

Die Teilfonds nehmen Anderungen beziiglich des Levels des Marktwerts eines
Wertpapiers vor, wenn neue Informationen zur Verfiigung stehen oder es
offensichtlich ist, dass sich die bisher fiir den Ausgleich beriicksichtigten Inputs
geindert haben oder nicht mehr relevant sind. Ubertragungen zwischen Level 1 und
2 werden am Ende des Berichtszeitraums vorgenommen, wihrend Ubertragungen in
und aus Level 3 wihrend des Berichtszeitraums vorgenommen werden.

(b)  Zablungsmittel — und  Zablungsmitteliquivalente: ~ Zahlungsmittel — und
Zahlungsmitteldquivalente beinhalten US-Dollar sowie Tages- und Festgelder.

(¢) Wertpapiertransaktionen und Anlageertrige: Wertpapiertransaktionen werden auf
Handelstagbasis  erfasst.  Realisierte ~ Kursgewinne und  -verluste  aus
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Wertpapiertransaktionen werden auf der Grundlage der nachgewiesenen
Kostenbasis ausgewiesen. Dividendenertrige werden am Ex-Tag vereinnahmt und
Zinsertrige werden periodengerecht abgegrenzt.

Primien und Abschlige auf erworbene Schuldverschreibungen werden iiber die
Laufzeit der entsprechenden Wertpapiere abgeschrieben oder zugeschrieben.

(d) Fremdwdbrungstransaktionen: Die Geschiftsbiicher der Teilfonds werden in US-
Dollar gefithrt. Fremdwihrungen, Anlagen und andere Vermdgenswerte sowie
Verbindlichkeiten werden zu den aktuellen Wechselkursen am Bewertungstag in
US-Dollar umgerechnet. Kiufe und Verkiufe von Anlagepapieren sowie Ertrige
und Aufwendungen werden zu den aktuellen Wechselkursen am betreffenden
Datum der Transaktion in US-Dollar umgerechnet.

Die realisierten Nettogewinne und -verluste aus Fremdwihrungstransaktionen
bestehen aus Nettogewinnen und -verlusten aus der Verduflerung von
Fremdwihrungen, zwischen dem Handelsdatum und dem Abrechnungsdatum
realisierten Wihrungsgewinnen und -verlusten aus Wertpapiertransaktionen und der
Differenz zwischen dem gebuchten Nettoanlage- und dem tatsichlich erhaltenen
US-Dollar-Betrag. Die Verinderungen der Wechselkurse fiir Anlagen in Wertpapiere
sind in den realisierten und nicht realisierten Gewinnen oder Verlusten aus Anlagen
in der Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

(e) Optionskontrakte: Schreibt ein Teilfonds eine Option, wird der Betrag, der der
vom Teilfonds erhaltenen Primie entspricht, als Verbindlichkeit verbucht und
anschlieflend zum aktuellen Marktwert der geschriebenen Option angepasst.
Erhaltene Primien, die aus geschriebenen Optionen stammen, welche unausgeiibt
verfallen, werden vom Teilfonds am Verfallsdatum als aus Anlagen realisierter
Gewinn behandelt. Die Differenz zwischen der Primie und dem beim Ausfiihren
einer Schlusskauftransaktion bezahlten Betrag, einschliefllich Maklerprovisionen,
wird ebenfalls als realisierter Gewinn behandelt oder, falls die Primie unter dem fiir
die Schlusskauftransaktion bezahlten Betrag liegt, als realisierter Verlust. Beim
Austiben einer Call-Option wird die Primie bei der Bestimmung, ob der Teilfonds
einen Gewinn oder Verlust realisiert hat, zu den Erlosen aus dem Verkauf des
zugrunde liegenden Wertpapiers addiert. Beim Ausiiben einer Put-Option mindert
die Primie die Anschaffungskosten des vom Teilfonds erworbenen Wertpapiers.
Der Teilfonds als Schreiber der Option trigt das Marktrisiko unvorteilhafter
;/er'ainderungen des Kurses des Wertpapiers, das der geschriebenen Option zugrunde
iegt.

Die Teilfonds diirfen auch Put- und Call-Optionen erwerben. Jeder Teilfonds zahlt
eine Primie, die in der Bilanz des Teilfonds als Anlage enthalten ist und
anschlieflend neu bewertet wird, um den aktuellen Wert d